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ラ
ス
ト
・
リ
ゾ
ー
ト
な
き
「
最
後
の
貸
し
手
」
論
の
ド
ル
・
デ
ィ
レ
ン
マ
…
二
〇
〇
七－
〇
八
年
の
「
ド
ル
流
動
性
不
足
の
発
生
と
深
刻
化
」
の
内
実
な
き
「
ド
ル
流
動
性
不
足
」
論
（
上
）
米
倉
茂
は
じ
め
に
…
…
ガ
ラ
パ
ゴ
ス
化
の
久
し
い
日
本
の
ド
ル
研
究
第
一
節
国
際
金
融
危
機
で
激
変
し
た
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
金
移
動
（
二
〇
〇
七
年
後
半
か
ら
二
〇
〇
九
年
半
ば
）
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
46
（
ⅰ
）
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
金
移
動
の
三
分
の
二
以
上
を
し
め
る
本
支
店
間
取
引
…
…
…
…
…
…
…
…
…
46
（
ⅱ
）
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
は
金
融
危
機
の
深
化
で
激
変
…
…
急
増
し
て
い
た
は
ず
の
対
欧
純
貸
し
出
し
の
急
減
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
47
（
ⅲ
）
経
常
収
支
不
均
衡
拡
大
で
は
説
明
で
き
な
い
欧
米
間
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
膨
張
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
49
（
ⅳ
）
同
じ
ド
ル
不
足
で
も
米
国
と
欧
州
の
銀
行
双
方
に
よ
る
調
整
は
真
逆
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
52
（
ⅴ
）
ド
ル
衰
退
願
望
論
に
よ
る
米
国
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
本
移
動
の
分
析
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
56
（
ⅵ
）
欧
米
間
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
を
語
る
の
に
欠
か
せ
な
い
投
資
銀
行
に
よ
る
レ
ポ
取
引
の
動
向
…
…
…
…
…
…
59
（
ⅶ
）
欧
米
間
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
急
減
効
果
を
鎮
静
さ
せ
る
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
操
作
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
62
第
二
節
欧
州
の
銀
行
に
と
ど
ま
ら
な
い
二
〇
〇
七－
〇
八
年
の
ド
ル
流
動
性
危
機
の
広
が
り
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
64
41
（
ⅰ
）「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
の
現
象
を
欧
州
の
銀
行
に
限
定
し
て
し
ま
っ
た
代
償
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
64
（
ⅱ
）
欧
州
の
銀
行
の
ド
ル
流
動
性
危
機
を
意
識
し
て
い
た
Ｆ
ｅ
ｄ
の
米
国
国
内
向
け
の
ド
ル
流
動
性
供
給
…
…
…
…
…
69
（
ⅲ
）
ド
ル
流
動
性
危
機
が
始
ま
っ
た
時
期
も
不
明
な
「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
解
題
…
…
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
は
い
つ
か
ら
機
能
不
全
？
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
…
71
（
以
上
、
本
号
）
第
三
節
世
界
的
ド
ル
流
動
性
危
機
に
対
す
る
米
国
財
務
省
と
Ｆ
ｅ
ｄ
の
連
携
（
ⅰ
）
欧
銀
の
ド
ル
流
動
性
危
機
の
対
策
で
も
あ
る
米
国
財
務
省
と
Ｆ
ｅ
ｄ
の
連
携
の
例
（
1
）
…
…
リ
ー
マ
ン
破
綻
で
起
き
た
Ｍ
Ｍ
Ｆ
取
り
付
け
（
ⅱ
）
欧
銀
の
ド
ル
流
動
性
危
機
の
対
策
で
も
あ
る
米
国
財
務
省
と
Ｆ
ｅ
ｄ
の
連
携
の
例
（
2
）
…
…
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
買
収
に
お
け
る
Ｊ
Ｐ
モ
ル
ガ
ン
へ
の
Ｆ
ｅ
ｄ
融
資
は
バ
ジ
ョ
ッ
ト
原
理
を
超
え
て
い
る
最
後
の
貸
し
手
機
能
の
証
し
（
ⅲ
）
欧
銀
の
ド
ル
流
動
性
危
機
の
対
策
で
も
あ
る
米
国
財
務
省
と
Ｆ
ｅ
ｄ
の
連
携
の
例
（
3
）
…
…
Ｆ
ｅ
ｄ
に
よ
る
Ａ
Ｉ
Ｇ
融
資
は
欧
銀
に
対
す
る
迂
回
的
な
融
資
効
果
を
発
揮
第
四
節
投
資
銀
行
の
レ
ポ
取
引
に
よ
る
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
の
膨
張
―
レ
ポ
取
引
を
増
幅
さ
せ
る
担
保
再
流
用
（rehypthecation
）
に
よ
る
信
用
の
連
鎖
的
膨
張
（
ⅰ
）
過
剰
な
金
融
レ
バ
リ
ッ
ジ
を
加
速
し
た
レ
ポ
取
引
（
ⅱ
）
ド
ル
と
米
国
国
債
へ
の
逃
避
は
ド
ル
流
動
性
危
機
の
メ
ダ
ル
の
裏
側
（
ⅲ
）
米
国
国
債
へ
の
逃
避
と
欧
州
の
ド
ル
資
金
不
足
を
表
裏
一
体
と
し
て
論
じ
る
ア
イ
ケ
ン
グ
リ
ー
ン
へ
の
逆
立
ち
的
批
判
（
ⅳ
）
安
全
資
産
と
み
な
さ
れ
る
米
国
国
債
は
金
融
取
引
の
担
保
と
し
て
使
わ
れ
る
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第
五
節
基
軸
通
貨
の
交
替
の
展
望
…
…
勇
み
足
を
く
り
返
す
ド
ル
衰
退
願
望
論
者
（
ⅰ
）
世
界
の
有
力
諸
国
の
大
半
が
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
を
活
用
（
ⅱ
）
絶
大
の
広
が
り
を
み
せ
る
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
―
地
理
的
時
間
的
な
広
が
り
の
な
い
ユ
ー
ロ
・
ス
ワ
ッ
プ
（
ⅲ
）
似
て
非
な
る
ド
ル
と
人
民
元
の
通
貨
ス
ワ
ッ
プ
…
…
決
定
的
に
ち
が
う
両
ス
ワ
ッ
プ
を
同
列
に
扱
う
ド
ル
衰
退
願
望
論
の
妄
念
（
ⅳ
）
通
貨
の
交
換
性
も
な
い
人
民
元
に
片
思
い
の
ド
ル
衰
退
願
望
論
…
…
人
民
元
は
ド
ル
に
替
わ
る
国
際
通
貨
と
な
る
展
望
は
な
い
（
ⅴ
）
一
向
に
解
消
さ
れ
な
い
ユ
ー
ロ
圏
の
ド
ル
依
存
体
質
（
ⅵ
）
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
が
「
や
が
て
次
な
る
金
融
バ
ブ
ル
の
温
床
に
な
る
可
能
性
」（
??
）
第
六
節
換
骨
奪
胎
を
迫
ら
れ
る
グ
ロ
ー
バ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
論
…
…
経
常
収
支
不
均
衡
論
か
ら
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
論
へ
の
視
角
転
換
（
ⅰ
）
リ
カ
ー
ド
理
論
の
天
秤
に
か
け
ら
れ
る
経
常
収
支
赤
字
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
論
…
…
何
が
何
を
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
す
る
の
か
不
明
な
「
経
常
収
支
赤
字
を
資
本
流
入
で
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
す
る
構
造
」
論
（
ⅱ
）
Ｂ
Ｉ
Ｓ
、
Ｉ
Ｍ
Ｆ
、
日
銀
は
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
の
限
界
を
自
覚
…
…
世
界
的
な
学
問
上
の
潮
流
か
ら
は
ず
れ
て
漂
流
す
る
ド
ル
衰
退
願
望
論
者
（
ⅲ
）
Ｉ
Ｍ
Ｆ
、
Ｂ
Ｉ
Ｓ
の
告
解
を
意
図
的
に
無
視
す
る
ド
ル
衰
退
願
望
論
者
（
ⅳ
）
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
を
具
現
し
た
伝
統
的
銀
行
と
シ
ャ
ド
ー
バ
ン
キ
ン
グ
の
間
の
不
均
衡
第
七
節
本
来
あ
る
べ
き
書
評
に
立
ち
帰
る
契
機
…
…
『
な
ぜ
ド
ル
本
位
制
は
終
わ
ら
な
い
の
か
』
の
書
評
へ
の
書
評
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
43
（
ⅰ
）
ド
ル
体
制
の
広
が
り
の
意
義
に
暗
い
ド
ル
衰
退
願
望
論
者
に
よ
る
『
な
ぜ
ド
ル
本
位
制
は
終
わ
ら
な
い
の
か
』
の
著
者
へ
の
逆
立
ち
的
批
判
（
ⅱ
）
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
の
効
果
を
否
定
そ
れ
と
も
肯
定
？
「
ド
ル
流
動
性
危
機
の
発
生
」
の
中
身
に
暗
い
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
そ
の
発
生
を
明
快
に
説
い
て
い
る
書
評
対
象
の
本
を
評
価
第
八
節
「
最
後
の
貸
し
手
」
論
に
関
す
る
六
〇
代
の
手
習
い
（
ⅰ
）
量
的
緩
和
策
は
「
最
後
の
貸
し
手
」
機
能
？
―
―
バ
ジ
ョ
ッ
ト
原
理
も
知
ら
ず
、
量
的
金
融
緩
和
策
と
「
最
後
の
貸
し
手
」
の
区
別
も
つ
か
な
い
「
最
後
の
貸
し
手
』
説
（
ⅱ
）
Ｆ
ｅ
ｄ
副
議
長
コ
ー
ン
に
よ
る
金
融
危
機
対
策
に
お
け
る
Ｆ
ｅ
ｄ
と
財
務
省
の
関
係
の
解
題
（
ⅲ
）
証
券
化
業
務
の
進
化
に
応
じ
て
広
が
る
最
後
の
貸
し
手
の
範
囲
（
ⅳ
）
中
央
銀
行
が
最
後
の
貸
し
手
と
し
て
緊
急
融
資
す
る
場
合
に
守
る
べ
き
原
則
（
ⅴ
）
Ｆ
ｅ
ｄ
の
バ
ラ
ン
ス
ー
シ
ー
ト
の
状
態
も
見
な
い
で
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
の
「
質
的
低
下
」
を
語
る
ド
ル
衰
退
願
望
論
者
第
九
節
六
〇
代
の
手
習
い
第
二
弾
…
…
再
履
修
を
迫
ら
れ
る
大
学
院
時
代
の
景
気
循
環
論
演
習
（
ⅰ
）
指
導
教
員
の
国
際
資
本
移
動
論
を
学
べ
な
い
不
肖
の
弟
子
（
ⅱ
）
ド
ル
相
場
の
動
向
の
決
定
要
因
を
取
り
違
え
て
し
ま
う
不
均
衡
論
む
す
び
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は
じ
め
に
…
…
ガ
ラ
パ
ゴ
ス
化
の
久
し
い
日
本
の
ド
ル
研
究
二
〇
〇
七－
〇
八
年
の
世
界
的
金
融
危
機
が
勃
発
す
る
ま
で
ど
の
よ
う
な
世
界
金
融
危
機
説
が
ま
ん
延
し
て
い
た
で
あ
ろ
う
？
大
半
の
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
が
ア
メ
リ
カ
の
貿
易
収
支
赤
字
膨
張
が
過
剰
ド
ル
を
累
積
さ
せ
、
こ
の
世
界
的
経
常
収
支
不
均
衡
が
世
界
経
済
の
危
機
に
な
る
と
解
説
し
て
き
た
は
ず
で
あ
る
（〈
米
倉
二
〇
〇
九
〉
一
〇
）。
と
こ
ろ
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
が
端
的
に
示
す
と
お
り
、
実
際
に
起
き
た
の
は
ド
ル
危
機
で
な
く
、
ド
ル
不
足
危
機
で
あ
っ
た
。
危
な
く
な
る
は
ず
の
ド
ル
が
蒸
発
し
、
こ
の
ド
ル
を
必
死
に
求
め
る
世
界
的
ド
ル
・
ラ
ッ
シ
ュ
が
吹
き
上
げ
た
の
で
あ
る
。
危
機
の
逃
避
先
は
ド
ル
と
米
国
国
債
で
あ
っ
た
。
従
来
の
グ
ロ
ー
バ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
論
（
以
下
、
Ｇ
Ｉ
と
略
記
）
の
想
定
に
反
す
る
事
態
が
進
行
し
て
い
た
の
で
あ
る
。
筆
者
の
場
合
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
勃
発
の
は
る
か
以
前
か
ら
、
世
界
的
金
融
危
機
が
発
生
す
る
場
合
は
必
ず
ド
ル
・
ラ
ッ
シ
ュ
が
起
き
る
法
則
性
が
あ
る
と
説
明
し
続
け
て
き
た
。
た
と
え
ば
一
九
八
七
年
秋
の
ブ
ラ
ッ
ク
・
マ
ン
デ
ー
で
あ
る
。
こ
れ
を
ド
ル
・
株
・
債
券
の
ト
リ
プ
ル
安
と
し
て
喧
伝
す
る
ド
ル
危
機
説
が
盛
ん
だ
っ
た
が
、
ト
リ
プ
ル
安
と
な
っ
た
の
は
こ
の
ド
ル
危
機
説
だ
っ
た
。
実
際
に
は
ド
ル
は
過
剰
ど
こ
ろ
か
流
動
性
不
足
に
陥
っ
た
（〈
米
倉
二
〇
〇
七
〉
二
八－
二
九
）。
現
実
に
起
き
た
国
際
金
融
危
機
の
状
況
を
少
し
調
べ
れ
ば
す
ぐ
に
出
て
く
る
当
然
の
説
明
で
あ
る
。
さ
す
が
に
Ｇ
Ｉ
論
で
は
ま
ず
い
と
思
う
よ
う
に
な
っ
た
の
で
あ
ろ
う
。
日
本
の
研
究
者
の
中
で
も
国
際
金
融
危
機
の
際
に
発
生
す
る
「
ド
ル
不
足
」
現
象
の
分
析
の
必
要
性
を
説
く
論
者
も
現
れ
始
め
た
。
し
か
も
こ
の
ド
ル
不
足
問
題
が
ユ
ー
ロ
危
機
に
も
直
結
し
た
た
め
、
ユ
ー
ロ
問
題
専
門
家
も
ユ
ー
ロ
危
機
に
絡
め
て
「
ド
ル
不
足
」
論
に
取
り
組
ま
ざ
る
を
得
な
く
な
っ
た
。
も
ち
ろ
ん
、
そ
の
内
実
は
お
よ
そ
学
問
以
前
の
状
況
で
あ
る
事
実
を
一
連
の
拙
稿
は
ユ
ー
モ
ア
を
交
え
な
が
ら
明
ら
か
に
し
て
き
た
（〈
米
倉
二
〇
一
三
①
、
②
、
③
〉）。
彼
ら
は
ガ
ラ
パ
ゴ
ス
的
状
況
か
ら
抜
け
出
せ
な
い
の
で
あ
る
。
問
題
は
も
っ
と
根
深
い
と
こ
ろ
に
あ
る
。
ド
ル
問
題
専
門
家
も
こ
の
「
ド
ル
不
足
」
問
題
に
暗
い
の
で
あ
る
。
Ｇ
Ｉ
の
観
点
か
ら
世
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
45
界
金
融
危
機
の
可
能
性
を
唱
え
て
き
た
Ｉ
Ｍ
Ｆ
は
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
論
へ
の
宗
旨
替
え
を
は
か
っ
て
い
る
。
ま
た
、
Ｂ
Ｉ
Ｓ
の
諸
研
究
も
Ｇ
Ｉ
論
の
限
界
を
強
く
指
摘
し
て
い
る
の
が
現
状
な
の
で
あ
る
が
、
ド
ル
問
題
専
門
家
は
こ
の
よ
う
な
学
問
上
の
潮
の
流
れ
の
変
化
に
無
頓
着
な
ま
ま
、
ま
た
自
身
の
旧
来
の
Ｇ
Ｉ
説
の
枠
か
ら
抜
け
出
せ
な
い
ま
ま
、
近
年
、
一
周
遅
れ
の
ト
ッ
プ
・
ラ
ン
ナ
ー
よ
ろ
し
く
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
で
発
現
し
た
「
ド
ル
流
動
性
不
足
の
発
生
と
深
刻
化
」
の
解
題
を
試
み
る
者
ま
で
登
場
し
た
。
そ
し
て
大
胆
に
も
、
筆
者
の
主
張
と
連
携
し
つ
つ
ド
ル
本
位
制
の
持
続
性
を
強
調
し
続
け
て
き
た
論
者
（
岩
野
茂
道
）
の
著
書
を
批
評
し
よ
う
と
す
る
。
当
然
な
が
ら
そ
の
書
評
の
内
容
は
的
は
ず
れ
の
連
鎖
で
あ
る
（
本
論
第
七
節
参
照
）。
こ
の
本
丸
の
は
ず
の
ド
ル
問
題
専
門
家
も
ガ
ラ
パ
ゴ
ス
症
候
群
に
陥
っ
た
ま
ま
な
の
で
あ
る
。
本
論
で
は
そ
う
し
た
日
本
の
ド
ル
問
題
認
識
に
お
け
る
学
問
的
状
況
を
鳥
瞰
し
な
が
ら
、
Ｇ
Ｉ
説
の
限
界
を
指
摘
し
つ
つ
、
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
の
視
点
の
有
効
性
を
再
確
認
し
て
い
く
。
第
一
節
国
際
金
融
危
機
で
激
変
し
た
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
金
移
動
（
二
〇
〇
七
年
後
半
か
ら
二
〇
〇
九
年
半
ば
）
（
ｉ
）
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
金
移
動
の
三
分
の
二
以
上
を
し
め
る
本
支
店
間
取
引
世
界
の
多
く
の
有
力
な
銀
行
は
自
己
資
本
比
率
は
守
ら
れ
て
い
た
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
世
界
的
恐
慌
が
起
き
た
。
そ
れ
は
資
本
で
な
く
流
動
性
の
問
題
で
あ
っ
た
。
何
時
で
も
資
金
を
調
達
で
き
る
は
ず
の
径
路
が
い
ざ
と
い
う
時
は
凍
結
す
る
理
由
と
は
？
あ
る
い
は
運
用
資
産
が
流
動
性
を
失
う
と
自
己
資
本
を
食
い
つ
く
し
、
支
払
危
機
を
引
き
起
こ
す
構
図
と
は
？
こ
れ
は
金
融
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
、
レ
バ
リ
ッ
ジ
、
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
の
三
位
一
体
の
絡
み
で
膨
張
し
続
け
て
い
た
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
の
視
点
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で
し
か
説
明
で
き
な
い
。
Ｇ
Ｉ
論
で
は
こ
の
三
位
一
体
の
話
は
出
て
き
よ
う
が
な
い
。
そ
し
て
そ
の
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
膨
張
を
端
的
に
示
し
て
い
た
の
が
欧
米
銀
行
間
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
で
あ
っ
た
。
こ
の
資
金
移
動
の
評
価
抜
き
に
国
際
金
融
危
機
の
中
身
は
説
明
で
き
な
い
の
で
あ
る
。
そ
こ
で
そ
の
点
を
米
国
在
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
か
ら
説
明
し
よ
う
。
米
国
に
あ
る
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
資
金
移
動
か
ら
米
国
に
対
外
債
権
、
債
務
が
発
生
す
る
。
そ
の
対
外
債
権
の
主
な
項
目
は
外
国
銀
行
へ
の
預
金
、
ロ
ー
ン
、
売
り
戻
し
条
件
付
き
協
定
（
レ
ポ
）、
Ｃ
Ｄ
ｓ
と
短
期
証
券
で
あ
る
。
他
方
、
対
外
債
務
の
主
な
項
目
は
、
外
国
人
に
よ
る
預
金
、
買
い
戻
し
条
件
付
き
取
引
（
レ
ポ
）
で
あ
る
。
注
目
す
べ
き
は
、
こ
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
三
分
の
二
以
上
は
同
一
銀
行
間
取
引
（
社
内
取
引
）
で
あ
る
点
だ
ろ
う
。
北
大
西
洋
間
を
ま
た
ぐ
同
一
銀
行
本
支
店
間
の
取
引
で
あ
る
。
米
国
在
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
は
主
に
北
大
西
洋
間
に
絞
り
込
め
る
。
欧
州
以
外
の
外
国
に
本
店
を
置
く
銀
行
が
占
め
る
比
率
は
グ
ロ
ス
で
一
〇
％
程
度
に
す
ぎ
な
い
の
で
あ
る
。
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
大
半
が
対
欧
州
と
な
る
が
、
こ
の
対
欧
州
債
権
、
債
務
の
帰
属
先
は
、
第
一
に
米
銀
、
次
に
外
国
所
有
の
在
米
銀
行
と
な
る
。
た
と
え
ば
、
米
国
で
営
業
す
る
外
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
債
権
、
債
務
は
、
欧
州
に
あ
る
親
銀
行
に
対
す
る
も
の
を
含
む
。
ま
た
、
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
債
権
、
債
務
は
対
欧
銀
ば
か
り
で
な
く
、
欧
州
に
あ
る
米
国
銀
行
法
人
に
対
す
る
も
の
も
含
む
。
し
か
も
、
す
で
に
指
摘
し
た
と
お
り
、
米
銀
、
欧
銀
の
い
ず
れ
も
北
大
西
洋
を
は
さ
ん
だ
同
一
銀
行
間
取
引
（
社
内
取
引
）
が
三
分
の
二
を
占
め
て
い
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
七
）。
（
ⅱ
）
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
は
金
融
危
機
の
深
化
で
激
変
…
…
急
増
し
て
い
た
は
ず
の
対
欧
純
貸
し
出
し
も
急
減
図
1
に
よ
れ
ば
、
恐
慌
以
前
、
米
国
に
あ
る
米
銀
、
欧
銀
は
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
債
権
、
債
務
の
伸
び
は
全
体
的
に
ほ
ぼ
並
行
し
て
お
り
、
両
者
の
差
額
は
二
〇
〇
四
年
か
ら
二
〇
〇
六
年
の
間
は
あ
ま
り
変
わ
り
は
な
い
（
影
の
部
分
）。
と
こ
ろ
が
二
〇
〇
七
年
半
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ば
か
ら
二
〇
〇
八
年
半
ば
に
は
、
そ
の
差
額
が
か
な
り
広
が
っ
て
い
る
。
こ
の
差
額
が
図
1
で
は
新
規
の
対
外
純
貸
出
と
な
る
の
で
あ
る
が
、
こ
の
新
規
対
外
純
貸
出
が
ピ
ー
ク
と
な
っ
た
の
は
二
〇
〇
八
年
秋
初
旬
で
あ
り
、
二
〇
〇
七
年
一
月
以
来
、
四
三
〇
〇
億
ド
ル
に
ま
で
累
積
し
た
。
し
か
も
こ
の
内
、
三
九
〇
〇
億
ド
ル
は
二
〇
〇
七
年
八
月
と
二
〇
〇
八
年
八
月
の
一
年
間
に
増
加
し
て
い
る
。
し
か
し
金
融
危
機
が
激
化
し
た
二
〇
〇
八
年
秋
、
こ
の
新
規
の
純
貸
出
は
劇
的
に
縮
小
し
て
い
る
（
ほ
と
ん
ど
八
〇
％
）。
逆
に
年
が
明
け
た
二
〇
〇
九
年
一
月
か
ら
二
〇
〇
九
年
六
月
の
間
に
新
規
の
純
規
貸
出
は
四
三
五
〇
億
ド
ル
に
増
加
し
て
い
る
。
金
融
危
機
が
激
化
す
る
と
対
外
純
貸
出
が
急
減
し
、
緩
和
す
る
と
急
速
に
回
復
し
て
い
る
。
リ
ス
ク
回
避
に
走
っ
て
い
た
投
資
家
は
危
機
が
緩
和
す
る
に
つ
れ
て
リ
ス
ク
許
容
度
を
高
め
る
の
で
あ
る
。
い
わ
ゆ
る
リ
ス
ク
・
オ
フ
と
リ
ス
ク
・
オ
ン
の
交
互
作
用
で
あ
る
。
米
国
の
銀
行
は
二
〇
〇
七
年
半
〜
二
〇
〇
八
年
半
ば
に
対
外
純
貸
し
出
し
を
増
加
さ
せ
て
い
る
の
で
あ
る
が
、
そ
の
メ
イ
ン
プ
レ
ー
図1 欧州の銀行も含む米国にある銀行業（上部）と在米欧
銀の銀行（下部）のクロスボーダー債権、債務の累積変動（2004
－09年）※ 単位：10億ドル
（出典）〈Betraut &Pounder〉A158，Figure13より
※債権は外国人に対するもの、債務は民間外国人に対するもの。
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①
② ③
①欧銀 ②米銀 ③その他
ヤ
ー
は
米
銀
で
な
く
、
在
米
の
欧
銀
で
あ
る
（
図
1
の
下
部
）。
で
は
な
ぜ
、
米
銀
で
な
く
、
米
国
に
あ
る
欧
銀
の
対
外
純
貸
し
出
し
が
増
加
し
て
い
た
の
で
あ
ろ
う
？
欧
州
に
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
が
起
き
た
か
ら
で
あ
る
。
そ
の
た
め
に
在
米
欧
銀
は
欧
州
の
提
携
銀
行
（
そ
の
多
く
は
親
銀
行
）
に
ド
ル
を
新
規
貸
出
す
る
の
で
あ
る
。
実
際
、
二
〇
〇
七
年
半
ば
か
ら
二
〇
〇
八
年
半
危
機
の
最
初
の
一
年
に
四
五
〇
〇
億
ド
ル
以
上
も
の
流
出
を
記
録
し
て
い
る
（
図
2
）。
こ
の
よ
う
な
資
金
移
動
は
通
常
の
国
際
収
支
表
は
把
握
さ
れ
な
い
。
だ
か
ら
経
常
収
支
不
均
衡
の
拡
大
の
持
続
不
能
性
を
懸
念
す
る
Ｇ
Ｉ
論
は
、
金
融
危
機
の
在
処
を
探
る
ツ
ー
ル
に
な
れ
な
い
。
国
際
収
支
表
で
は
補
足
さ
れ
な
い
国
際
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
金
移
動
が
最
終
的
に
は
金
融
危
機
に
つ
な
が
る
持
続
不
可
能
な
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
を
累
積
さ
せ
た
の
で
あ
る
。
筆
者
が
常
々
、
金
融
危
機
の
解
明
は
Ｇ
Ｉ
で
な
く
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
を
視
座
に
お
か
な
い
と
不
可
能
で
あ
る
力
説
す
る
理
由
も
こ
こ
に
あ
る
。
（
ⅲ
）
経
常
収
支
不
均
衡
拡
大
で
は
説
明
で
き
な
い
欧
米
間
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
膨
張
グ
ロ
ー
バ
ル
経
常
収
支
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
論
か
ら
危
機
の
進
行
を
説
明
し
よ
う
と
す
る
と
、
米
国
住
宅
金
融
膨
張
と
そ
の
後
に
引
き
続
い
て
起
き
た
金
融
崩
壊
に
お
け
る
欧
州
の
銀
行
が
果
た
し
て
役
割
を
見
落
す
こ
と
に
な
る
（〈B
orio
&
D
isyatat
〉
二
〇
）。
図2 所有国別銀行の資金流出入（ネット）（2007年8月－
2008年8月）※ 単位：10億ドル
（出典）〈Betraut &Pounder〉A158，Figure14より
※プラスは米国への純資金流入、マイナスは米国からの純資金流出
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②
①
危
機
に
至
る
ま
で
の
グ
ロ
ス
の
対
米
資
本
流
入
の
中
で
、
二
〇
〇
七
年
の
全
流
入
の
半
分
は
欧
州
が
占
め
る
（
図
3
）。
こ
の
う
ち
、
半
分
以
上
は
英
国
か
ら
の
も
の
で
あ
る
。
こ
の
英
国
は
経
常
収
支
赤
字
国
で
あ
る
。
ま
た
、
三
分
の
一
は
ユ
ー
ロ
圏
か
ら
の
も
の
で
あ
り
、
ユ
ー
ロ
圏
の
経
常
収
支
は
大
体
均
衡
し
て
い
る
。
欧
州
か
ら
の
流
入
額
は
中
国
の
そ
れ
を
上
回
る
。
ま
た
、
日
本
を
少
し
上
回
る
。
大
き
な
経
常
収
支
黒
字
国
で
あ
る
日
中
両
国
を
上
回
る
対
米
流
入
と
な
っ
て
い
る
の
が
経
常
収
支
赤
字
の
英
国
や
ユ
ー
ロ
圏
か
ら
の
対
米
資
本
移
動
な
の
で
あ
る
。
ま
た
中
東
と
Ｏ
Ｐ
Ｅ
Ｃ
諸
国
か
ら
の
流
入
の
比
率
は
低
い
。
と
な
る
と
、
中
東
や
中
国
が
米
国
の
経
常
赤
字
を
埋
め
る
役
割
を
し
て
い
る
と
は
い
え
な
く
な
る
。
米
国
の
グ
ロ
ス
流
出
も
同
様
の
パ
タ
ー
ン
を
示
し
て
い
る
。
し
か
も
欧
州
へ
の
流
出
は
流
入
の
分
よ
り
も
高
い
比
率
を
占
め
て
い
る
（
図
三
）。
た
し
か
に
一
九
九
〇
年
代
初
旬
以
来
の
経
常
収
支
赤
字
拡
大
を
背
景
と
し
て
、
米
国
の
グ
ロ
ス
の
資
本
流
出
と
流
入
は
危
機
に
至
る
ま
で
か
な
り
増
加
し
て
い
る
。
そ
の
グ
ロ
ス
の
流
入
が
流
出
を
上
回
る
分
が
ネ
ッ
ト
の
資
本
流
入
と
す
れ
ば
、
こ
れ
が
経
常
収
支
赤
字
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
を
果
た
す
は
ず
で
あ
る
が
、
こ
の
ネ
ッ
ト
の
額
は
赤
字
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
額
を
ず
っ
と
上
回
っ
て
い
る
。
米
国
が
一
九
九
〇
年
代
に
貿
易
赤
字
に
な
っ
て
い
な
く
て
も
、
か
な
り
外
国
か
ら
の
資
金
流
入
が
米
国
に
あ
っ
た
の
で
あ
る
（〈B
orio
&
D
isyatat
〉
一
三
）。つ
ま
り
米
国
へ
の
資
本
流
入
が
経
常
収
支
赤
字
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
し
て
い
る
話
に
な
っ
て
い
な
い
の
で
あ
る
。
さ
ら
に
グ
ロ
ー
バ
ル
の
資
本
移
動
（
グ
ロ
ス
の
資
本
流
入
と
流
出
）
は
一
九
九
〇
年
代
図3 国・地域別でみた米国の資本移動（グロス）（2009－2010年、GDP 比％）
地域別対外資本流出
（出典）〈Borio & Disyatat〉14，Graph6より
地域別対米資本流入
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③
後
半
か
ら
す
さ
ま
じ
く
膨
張
し
て
い
る
。
経
常
収
支
勘
定
の
そ
れ
に
比
べ
る
と
格
段
に
大
き
い
。
ま
た
、
そ
の
大
半
は
先
進
国
間
の
も
の
で
あ
る
。
グ
ロ
ス
の
資
本
移
動
は
一
九
九
八
年
の
世
界
の
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
一
〇
％
だ
っ
た
の
が
、
二
〇
〇
七
年
に
は
三
〇
％
以
上
と
な
っ
て
い
る
（
図
4
）。
し
か
も
こ
の
大
半
は
先
進
国
間
の
も
の
で
あ
る
。
先
進
国
の
世
界
貿
易
に
お
け
る
シ
ェ
ア
は
低
下
し
て
い
る
の
で
あ
る
が
、
資
本
移
動
に
お
け
る
シ
ェ
ア
は
高
く
な
っ
て
い
る
。
他
方
、
新
興
諸
国
経
済
間
の
シ
ェ
ア
は
小
さ
く
、
中
国
や
中
東
な
ど
の
経
常
収
支
黒
字
国
が
米
国
の
経
常
収
支
赤
字
を
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
す
る
結
果
起
き
て
い
る
と
い
う
性
格
の
も
の
で
は
な
い
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
過
剰
貯
蓄
説
は
新
興
諸
国
を
世
界
的
な
金
融
膨
張
の
主
な
駆
動
要
因
と
み
て
い
る
〈B
orio
&
D
isyatat
〉
一
三－
一
四
）。
こ
う
し
て
み
る
と
、グ
ロ
ー
バ
ル
経
常
収
支
不
均
衡
論
や
過
剰
貯
蓄
説
は
、ク
レ
ジ
ッ
ト
ブ
ー
ム
と
そ
の
破
た
ん
に
お
い
て
大
き
な
役
割
を
果
た
し
た
グ
ロ
ー
バ
ル
仲
介
業
務
の
意
義
を
見
損
な
い
、
そ
れ
ゆ
え
に
、
危
機
の
種
を
ま
い
た
金
融
的
要
因
を
見
逃
し
て
し
ま
っ
た
よ
う
で
あ
る
。
グ
ロ
ー
バ
ル
な
金
融
的
脆
弱
性
は
各
国
居
住
者
ベ
ー
ス
の
国
際
収
支
バ
ラ
ン
ス
で
な
く
、
国
際
銀
行
業
務
に
お
け
る
個
々
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
膨
張
・
収
縮
の
動
き
の
中
か
ら
捕
捉
す
る
べ
き
も
の
で
あ
ろ
う
（〈B
orio
&
D
isyatat
〉
一
、
二
七
）。
こ
れ
は
縦
糸
と
横
糸
の
関
連
に
た
と
え
ら
れ
る
で
あ
ろ
う
。
経
常
収
支
の
資
金
移
動
を
縦
糸
と
す
れ
ば
、
こ
の
縦
糸
の
並
び
を
支
え
る
横
糸
が
い
る
。
こ
の
横
糸
が
ク
ロ
ス
（出典）〈Borio & Disyatat〉14，Graph5より
※グロスのフローは直接投資、ポートフォリオ、その他投資の流入、流出に等しい
※※オーストリア、カナダ、デンマーク、ユーロ圏、日本、ニュージーランド、スウェーデン、連合王国、
米国
図4 地域別でみた資本移動（グロス）※の対世界 GDP 比％）1995－2010年
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
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ボ
ー
ダ
ー
の
グ
ロ
ス
の
資
本
移
動
の
よ
う
な
も
の
で
あ
ろ
う
。
縦
糸
の
位
置
を
整
え
な
が
ら
、
横
糸
と
縦
糸
が
絡
ま
な
い
よ
う
、
し
っ
か
り
と
織
布
を
織
り
上
げ
る
作
業
が
求
め
ら
れ
る
の
で
あ
る
。
さ
て
こ
こ
で
本
題
に
戻
る
。
在
米
の
欧
銀
が
欧
州
の
銀
行
に
純
貸
し
出
し
と
な
っ
て
い
る
理
由
に
つ
い
て
で
あ
る
。
そ
れ
は
、
二
〇
〇
七
年
夏
以
降
、
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
問
題
が
欧
州
を
直
撃
し
、
欧
州
の
銀
行
が
ド
ル
流
動
性
不
足
に
陥
っ
た
と
い
う
事
情
に
よ
る
。
欧
州
の
銀
行
は
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
を
通
じ
て
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
を
発
行
し
、
調
達
し
た
ド
ル
で
証
券
化
商
品
で
資
産
運
用
を
し
て
い
た
の
で
あ
る
。
し
か
し
、
米
国
で
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
問
題
が
起
き
た
後
、
欧
州
金
融
市
場
も
二
〇
〇
七
年
八
月
、
大
混
乱
と
な
り
、
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
は
機
能
不
全
に
陥
っ
た
。
欧
州
の
銀
行
は
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
の
債
務
を
引
き
受
け
ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
し
か
し
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
返
済
の
元
に
な
る
は
ず
の
証
券
化
商
品
は
市
場
の
混
乱
か
ら
流
動
性
を
失
っ
て
お
り
、
こ
の
金
融
商
品
を
売
っ
て
得
た
ド
ル
を
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
の
償
還
に
充
て
る
こ
と
は
困
難
だ
っ
た
。
欧
州
の
銀
行
本
体
は
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
が
負
っ
て
い
た
債
務
返
済
の
た
め
に
ド
ル
を
求
め
て
銀
行
間
市
場
、
外
国
為
替
ス
ワ
ッ
プ
市
場
（
Ｆ
Ｘ
）
に
殺
到
し
た
が
、
こ
れ
ら
の
市
場
は
急
激
な
ド
ル
需
要
で
調
達
コ
ス
ト
が
跳
ね
上
が
り
、
ド
ル
手
当
が
ま
ま
な
ら
な
く
な
っ
た
。
だ
か
ら
在
米
の
欧
銀
は
本
国
の
ド
ル
逼
迫
を
緩
和
す
る
た
め
に
、
欧
州
の
銀
行
に
ド
ル
貸
出
を
増
加
さ
せ
た
の
で
あ
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
八
）。
（
ⅳ
）
同
じ
ド
ル
不
足
で
も
米
国
と
欧
州
の
銀
行
双
方
に
よ
る
調
整
は
真
逆
図
2
の
通
り
、
欧
銀
に
よ
る
欧
州
へ
の
ド
ル
供
給
が
突
出
し
て
い
る
（
四
五
〇
〇
億
ド
ル
）。
そ
れ
と
対
照
的
に
、
米
銀
は
欧
州
か
ら
ド
ル
を
回
収
す
る
側
に
な
っ
て
い
る
（
三
五
〇
億
ド
ル
）。
こ
れ
だ
け
み
る
と
、
ド
ル
流
動
性
不
足
に
陥
っ
て
い
る
の
は
欧
銀
だ
け
で
あ
り
、
米
銀
は
欧
銀
か
ら
ド
ル
を
引
き
揚
げ
て
い
る
と
判
断
さ
れ
が
ち
で
あ
る
。
し
か
し
注
意
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
は
、
米
銀
の
中
に
も
欧
銀
と
同
様
、
激
し
い
ド
ル
不
足
に
陥
っ
て
い
る
も
の
が
あ
っ
た
こ
と
で
あ
る
。
同
じ
米
銀
に
一
括
り
す
る
わ
け
に
い
か
な
い
。
米
銀
の
場
合
、
対
欧
州
で
ド
ル
を
供
給
す
る
側
と
供
給
さ
れ
る
二
タ
イ
プ
に
佐賀大学経済論集 第46巻第6号
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分
か
れ
る
の
で
あ
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
七
）。
同
じ
ド
ル
不
足
と
い
っ
て
も
、
米
銀
の
ド
ル
調
達
手
法
は
欧
銀
の
そ
れ
と
は
対
照
的
で
あ
る
。
欧
銀
は
ド
ル
資
金
不
足
の
緩
和
を
在
米
欧
銀
に
頼
っ
た
の
に
対
し
、
米
銀
は
欧
州
か
ら
資
金
を
引
き
揚
げ
て
自
行
の
ド
ル
不
足
の
解
消
を
図
っ
て
い
た
の
で
あ
る
。
こ
れ
を
図
式
化
す
れ
ば
、
在
米
の
欧
銀
は
欧
州
で
ド
ル
不
足
に
陥
っ
た
親
銀
行
に
ド
ル
を
供
給
し
（
＄
が
米
国
⇩
欧
州
）、
同
じ
ド
ル
流
動
性
危
機
に
あ
っ
た
米
銀
は
欧
州
か
ら
ド
ル
を
引
き
揚
げ
た
（
＄
が
欧
州
⇩
米
国
）。
欧
銀
と
米
銀
と
で
は
ド
ル
流
動
性
不
足
対
策
の
た
め
の
ド
ル
供
給
の
流
れ
が
正
反
対
に
な
っ
て
い
る
わ
け
で
あ
る
。
ま
さ
に
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
で
あ
り
、
Ｇ
Ｉ
論
で
は
説
明
で
き
な
い
話
し
な
の
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
米
銀
も
欧
銀
も
同
様
に
ド
ル
不
足
の
圧
力
を
受
け
て
い
て
も
、
ド
ル
流
動
性
不
足
対
策
の
た
め
の
ド
ル
供
給
の
流
れ
は
米
銀
と
欧
銀
と
で
は
逆
方
向
に
な
っ
て
い
る
。
し
か
し
ト
ー
タ
ル
し
て
み
る
と
図
2
の
と
お
り
、
北
大
西
洋
間
を
ま
た
い
で
在
米
の
欧
銀
は
ド
ル
の
大
き
な
純
貸
し
手
で
あ
り
、
米
銀
は
ド
ル
の
純
借
り
手
と
な
っ
て
い
る
。
し
か
し
こ
の
図
2
の
読
み
取
り
に
は
注
意
が
必
要
で
あ
る
。
こ
の
図
だ
け
を
み
る
と
米
銀
は
ド
ル
不
足
に
苦
し
む
欧
銀
に
大
西
洋
を
ま
た
い
で
ド
ル
を
供
給
し
て
い
な
い
よ
う
な
印
象
を
与
え
か
ね
な
い
。し
か
し
な
が
ら
、こ
の
図
は
北
大
西
洋
間
の
ド
ル
流
出
入
を
ネ
ッ
ト
で
表
示
し
て
お
り
、
す
で
に
み
た
と
お
り
、
こ
れ
を
グ
ロ
ス
で
見
直
す
と
話
は
大
き
く
ち
が
っ
て
く
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
八－
一
五
九
）。
す
な
わ
ち
、
ネ
ッ
ト
で
な
く
グ
ロ
ス
で
み
る
と
、
米
銀
は
対
欧
州
の
関
係
で
純
貸
手
と
純
借
手
に
二
分
化
さ
れ
る
の
で
あ
る
。
そ
し
て
実
は
、
米
銀
の
中
に
も
在
米
欧
銀
と
同
様
、
欧
州
へ
ド
ル
を
貸
出
し
て
い
る
も
の
が
多
い
。
特
に
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
資
金
移
動
の
場
合
、
貸
出
側
は
米
国
在
の
最
大
級
の
銀
行
に
集
中
し
て
い
た
（
三
〇
行
）。
二
〇
〇
七
年
八
月
か
ら
二
〇
〇
八
年
八
月
の
間
に
こ
れ
ら
三
〇
の
銀
行
は
各
々
、
ネ
ッ
ト
で
一
〇
〇
億
ド
ル
、
欧
州
へ
貸
し
て
い
る
。
こ
の
三
〇
の
銀
行
の
う
ち
欧
銀
が
二
二
行
で
あ
る
。
八
行
は
米
銀
と
な
る
。
こ
の
全
体
三
〇
の
う
ち
四
行
以
外
は
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
の
ス
ポ
ン
サ
ー
に
な
っ
て
い
た
（〈B
etraut&
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
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Pounder
〉
Ａ
一
五
八
）。
す
る
と
、
欧
州
に
貸
し
付
け
た
銀
行
（
米
銀
、
欧
銀
と
も
に
）
の
大
半
は
、
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
の
ド
ル
手
当
の
肩
代
わ
り
も
さ
せ
ら
れ
る
だ
ろ
う
。
欧
州
の
ド
ル
資
金
不
足
問
題
に
対
処
す
る
た
め
に
は
こ
の
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
の
機
関
の
救
済
が
不
可
欠
だ
ろ
う
。
と
い
う
こ
と
は
米
銀
も
欧
州
で
ド
ル
手
当
を
迫
ら
れ
る
と
い
う
こ
と
に
な
る
。
た
だ
そ
の
場
合
、
米
国
内
の
米
銀
で
あ
れ
欧
銀
で
あ
れ
、
Ｆ
ｅ
ｄ
の
割
引
窓
口
の
利
用
は
そ
れ
ほ
ど
多
く
な
い
。
割
引
窓
口
か
ら
借
入
平
均
（
危
機
の
最
初
の
一
年
）
は
彼
ら
の
対
外
貸
出
（
純
）
の
せ
い
ぜ
い
一
〇
％
で
あ
る
。
Ｆ
ｅ
ｄ
は
こ
の
時
点
で
は
欧
州
向
け
の
資
金
供
給
の
主
要
な
資
金
源
に
は
な
っ
て
い
な
い
の
で
あ
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
九
）。
Ｆ
ｅ
ｄ
が
主
要
な
ド
ル
供
給
源
と
な
る
の
は
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
以
降
の
大
規
模
な
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
発
動
以
降
の
こ
と
で
あ
る
。
い
ず
れ
に
し
ろ
米
銀
の
一
部
は
欧
銀
と
同
様
、
欧
州
の
ド
ル
不
足
に
対
応
す
る
た
め
に
欧
州
に
ド
ル
を
供
給
し
て
い
た
の
で
あ
る
。
し
か
し
、
米
銀
を
ト
ー
タ
ル
し
た
ネ
ッ
ト
で
み
る
と
、
対
欧
州
の
銀
行
に
対
し
て
借
り
手
の
側
（
す
な
わ
ち
資
金
回
収
）
と
な
る
の
で
あ
る
。
こ
の
点
に
注
意
し
な
い
と
、
ド
ル
不
足
問
題
を
欧
州
の
銀
行
に
限
定
し
て
し
ま
い
、
米
国
の
金
融
機
関
の
中
に
も
激
し
い
ド
ル
不
足
に
見
舞
わ
れ
て
い
る
も
の
が
続
出
し
て
い
た
事
情
を
み
て
と
れ
な
く
な
る
。
そ
の
点
を
も
う
少
し
具
体
的
に
見
て
お
く
。
ネ
ッ
ト
で
表
示
し
て
い
る
図
2
の
印
象
と
は
裏
腹
に
、
実
際
に
は
米
銀
も
欧
州
の
銀
行
に
多
額
に
ド
ル
を
貸
出
し
て
い
る
も
の
が
あ
る
。
そ
の
額
は
危
機
の
最
初
の
年
に
二
三
五
〇
億
ド
ル
に
も
及
ん
で
い
る
（
図
5
）。
そ
の
他
方
、
す
で
に
み
た
と
お
り
、
別
の
米
銀
グ
ル
ー
プ
は
欧
州
か
ら
資
金
を
引
き
揚
げ
て
本
国
の
ド
ル
不
足
に
対
応
し
て
い
る
。
こ
れ
は
二
七
〇
〇
億
ド
ル
を
欧
州
か
ら
借
り
た
形
に
な
っ
て
い
る
。
だ
か
ら
対
欧
州
に
二
三
五
〇
億
ド
ル
も
資
金
を
供
給
し
て
い
る
米
銀
の
分
よ
り
も
、
対
欧
州
か
ら
二
七
〇
〇
億
ド
ル
も
資
金
を
回
収
し
て
い
る
米
銀
の
額
が
大
き
く
な
り
、
こ
れ
を
ト
ー
タ
ル
し
ネ
ッ
ト
で
み
る
と
米
銀
は
三
五
〇
億
ド
ル
を
回
収
す
る
対
欧
純
借
り
手
と
な
る
の
で
あ
る
。
問
題
と
な
る
の
は
、
こ
の
借
り
手
の
側
に
あ
る
米
国
保
有
の
銀
行
の
行
動
の
動
機
で
あ
る
。B
etraut
&
Pounder
は
、
本
国
の
資
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①
②
金
繰
り
を
つ
け
る
た
め
に
欧
州
の
提
携
金
融
機
関
に
ド
ル
を
供
給
さ
せ
て
い
る
事
情
に
注
目
し
て
い
る
。
こ
れ
を
在
米
の
欧
銀
に
資
金
供
給
さ
せ
て
い
る
欧
州
本
国
の
金
融
機
関
の
行
動
と
同
じ
で
あ
る
と
し
て
い
る
。
米
銀
と
欧
銀
は
共
に
本
国
の
資
金
繰
り
を
つ
け
る
た
め
に
海
外
支
店
か
ら
ド
ル
を
動
員
す
る
と
い
う
行
動
様
式
で
は
同
じ
だ
と
い
う
の
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
同
じ
ド
ル
不
足
で
も
米
国
の
銀
行
の
ド
ル
調
達
は
欧
州
の
銀
行
の
そ
れ
と
は
逆
方
向
に
な
る
の
で
あ
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
八
）。
こ
れ
は
何
を
意
味
す
る
の
か
。
米
国
の
投
資
銀
行
の
資
金
繰
り
の
き
つ
さ
を
伝
え
て
い
る
の
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
な
借
り
手
と
な
る
行
動
を
取
る
米
銀
は
主
に
投
資
銀
行
で
あ
る
。
少
な
い
自
己
資
本
で
多
額
の
借
入
で
資
産
運
用
す
る
高
レ
バ
リ
ッ
ジ
の
金
融
機
関
で
あ
る
。
し
か
も
借
入
資
金
は
す
ぐ
に
返
済
を
求
め
ら
れ
る
資
金
で
あ
り
、
運
用
資
産
は
い
ざ
と
い
う
時
は
換
金
性
図5 米国所有の銀行のネット（上部）とグロス（下部）でみた対外債権、債務※
（2007年8月－2008年8月）単位10億ドル
（出典）〈Betraut &Pounder〉A159，Figure15
※上部ではプラスは米国への純資金流入、マイナスは純流出。上部の純貸し手からの流出は下部のグロス・
ポジションの変化を反映
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
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が
弱
く
な
る
、
い
わ
ゆ
る
流
動
性
の
低
い
短
期
借
り
長
期
運
用
の
資
金
の
期
間
ミ
ス
マ
ッ
チ
で
あ
る
。
借
り
た
資
金
の
返
済
を
迫
ら
れ
て
も
資
産
の
換
金
で
返
済
資
金
を
確
保
で
き
な
く
な
る
。
し
た
が
っ
て
流
動
性
が
涸
渇
す
れ
ば
投
資
銀
行
は
一
瞬
に
し
て
抹
殺
さ
れ
る
の
で
あ
る
（〈
米
倉
二
〇
一
二
〉
八
二－
八
三
）。
二
〇
〇
八
年
三
月
の
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
、
二
〇
〇
八
年
九
月
の
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
の
破
た
ん
は
そ
の
格
好
の
例
で
あ
る
。
し
か
も
流
動
性
確
保
が
死
活
問
題
の
は
ず
の
投
資
銀
行
は
恐
慌
の
初
期
の
段
階
で
は
Ｆ
ｅ
ｄ
か
ら
の
借
入
の
ア
ク
セ
ス
は
な
か
っ
た
。
だ
か
ら
必
要
な
現
金
は
自
身
の
海
外
の
機
関
に
頼
る
こ
と
に
な
る
。
（
ⅴ
）
ド
ル
衰
退
願
望
論
に
よ
る
米
国
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
本
移
動
の
分
析
と
こ
ろ
で
こ
の
よ
う
な
分
析
を
手
が
け
て
い
たB
etraut&
Pounder
を
典
拠
と
し
て
「
ド
ル
流
動
性
不
足
」
を
論
じ
よ
う
と
し
て
い
る
柴
田
德
太
郎
の
場
合
、
こ
の
二
人
の
説
明
を
ど
の
よ
う
に
理
解
し
て
い
る
の
だ
ろ
う
？
実
は
、
米
銀
の
中
で
対
欧
州
の
資
金
の
出
し
手
、
受
け
手
の
区
別
を
す
る
意
味
が
必
ず
し
も
明
確
に
な
っ
て
い
な
い
。
そ
れ
を
示
す
部
分
を
引
い
て
お
く
。
「
対
外
資
産
・
債
務
の
3
分
の
2
以
上
は
同
一
銀
行
内
取
引
で
あ
っ
た
。
同
時
期
に
、
在
米
の
ア
メ
リ
カ
系
銀
行
で
対
外
貸
付
を
行
っ
て
い
た
銀
行
の
貸
付
額
は
二
三
五
〇
億
ド
ル
で
あ
り
、
対
外
純
借
入
を
行
っ
て
い
た
銀
行
の
借
入
額
は
二
七
〇
〇
億
ド
ル
で
あ
っ
た
。
前
者
の
貸
付
先
は
在
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
銀
行
で
あ
り
、
後
者
の
多
く
は
連
邦
準
備
の
割
引
窓
口
を
利
用
で
き
な
い
証
券
ブ
ロ
ー
カ
ー
（
投
資
銀
行
）
で
あ
っ
た
（B
etraut&
Pounder
、
二
〇
〇
九
、
Ａ
一
五
八
）。
以
上
の
よ
う
に
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
系
の
銀
行
は
、
自
行
支
店
を
中
心
と
す
る
在
米
銀
行
か
ら
の
借
入
に
よ
っ
て
、
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
に
対
処
し
て
い
た
の
で
あ
る
7）
」（〈
柴
田
①
〉
六
）
こ
の
柴
田
の
記
述
を
一
読
し
て
明
ら
か
に
な
る
こ
と
は
、
米
国
の
投
資
銀
行
が
「
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
に
対
処
し
て
い
た
」
と
い
う
話
が
欠
如
し
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
な
ぜ
な
ら
、「
二
三
五
〇
億
ド
ル
」
を
欧
州
に
貸
し
て
い
る
米
国
の
銀
行
と
、「
二
、
七
〇
〇
億
ド
ル
」
を
欧
州
か
ら
借
り
入
れ
て
い
る
米
国
の
銀
行
が
欧
州
に
対
し
て
ド
ル
を
供
給
す
る
側
と
引
き
揚
げ
る
側
の
二
つ
の
タ
イ
プ
に
分
か
れ
る
理
由
を
何
も
説
明
し
て
い
な
い
か
ら
で
あ
る
。
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し
か
も
柴
田
の
記
述
は
誤
読
そ
の
も
の
で
あ
る
。
ま
ず
典
拠
頁
と
し
て
い
る
「
Ａ
一
五
八
」
は
「
Ａ
一
五
九
」
の
誤
記
で
あ
る
の
は
さ
て
お
き
、
ド
ル
資
金
供
給
を
め
ぐ
り
、「
在
米
の
ア
メ
リ
カ
系
銀
行
で
対
外
貸
付
を
行
っ
て
い
た
銀
行
」
と
「
対
外
純
借
入
を
行
っ
て
い
た
銀
行
」
の
違
い
が
生
じ
る
事
情
に
つ
い
て
〈
柴
田
①
〉
は
一
切
説
明
が
な
い
。
こ
れ
で
は
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
に
お
け
る
米
国
の
投
資
銀
行
と
商
業
銀
行
の
ド
ル
資
金
繰
り
の
状
況
の
区
別
が
で
き
な
く
な
っ
て
し
ま
う
。
こ
の
両
者
を
区
別
で
き
な
い
理
由
は
他
に
も
あ
る
。
ド
ル
資
金
繰
り
で
自
転
車
操
業
と
な
っ
て
い
る
米
国
の
投
資
銀
行
の
資
金
調
達
方
法
を
何
も
理
解
し
て
い
な
い
か
ら
で
あ
る
。
こ
の
柴
田
に
よ
れ
ば
、「
対
外
純
借
入
を
行
っ
て
い
た
銀
行
」
の
「
多
く
は
連
邦
準
備
の
割
引
窓
口
を
利
用
で
き
な
い
証
券
ブ
ロ
ー
カ
ー
（
投
資
銀
行
）
で
あ
っ
た
」
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
を
そ
の
ま
ま
読
め
ば
投
資
銀
行
は
「
連
邦
準
備
の
割
引
窓
口
を
利
用
で
き
な
い
」
こ
と
に
な
る
。
こ
の
よ
う
な
記
述
で
は
、
投
資
銀
行
と
Ｆ
ｅ
ｄ
の
関
係
、
あ
る
い
は
Ｆ
ｅ
ｄ
に
よ
る
金
融
危
機
対
策
と
し
て
の
流
動
性
供
給
の
内
実
は
何
も
理
解
で
き
な
い
だ
ろ
う
。
こ
の
よ
う
な
誤
解
は
、
当
該
金
融
危
機
の
「
初
期
（early
）」
を
読
み
す
ご
し
て
い
る
か
ら
起
き
て
い
る
。B
etraut
&
Pounder
は
、
金
融
危
機
の
「
初
期
」
の
時
期
、
投
資
銀
行
が
Ｆ
ｅ
ｄ
の
割
引
窓
口
を
利
用
で
き
な
か
っ
た
と
説
明
し
て
い
る
。
こ
の
二
人
が
「
初
期
（early
）」
と
強
調
し
て
い
る
の
は
、
恐
慌
の
「
初
期
」
に
「
連
邦
準
備
の
割
引
窓
口
を
利
用
で
き
な
い
」
場
合
の
投
資
銀
行
と
、
恐
慌
が
深
化
す
る
に
つ
れ
て
Ｆ
ｅ
ｄ
の
短
期
資
金
供
給
便
宜
を
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
な
る
投
資
銀
行
の
資
金
繰
り
を
比
較
し
て
い
る
た
め
で
あ
る
。
柴
田
①
が
典
拠
と
し
て
い
る
コ
ー
ン
Ｆ
ｅ
ｄ
副
議
長
も
、
金
融
危
機
が
高
ま
る
に
つ
れ
、
投
資
銀
行
へ
の
資
金
供
給
の
便
宜
を
拡
大
し
て
い
る
事
情
を
説
明
し
て
い
る
。「
初
期
（early
）」
を
見
過
ご
し
て
い
る
柴
田
に
は
こ
の
事
情
は
不
明
と
な
る
。
い
ず
れ
に
し
ろ
、
ド
ル
資
金
繰
り
に
お
け
る
こ
の
米
銀
の
二
タ
イ
プ
の
区
別
も
つ
か
な
い
の
で
、
結
局
、「
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
に
対
処
し
て
い
た
」
の
は
欧
銀
だ
け
で
あ
る
と
い
う
記
述
に
終
わ
る
。
こ
の
よ
う
な
皮
相
的
理
解
の
ま
ま
、
リ
ー
マ
ン
破
た
ん
時
の
世
界
的
な
「
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
」
の
状
況
を
説
明
し
よ
う
と
す
る
。
だ
か
ら
ド
ル
流
動
性
危
機
の
内
情
の
理
解
か
ら
ま
す
ま
す
遠
の
い
て
し
ま
う
。
そ
れ
を
示
し
て
い
る
の
が
次
の
記
述
で
あ
る
。
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「
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
系
の
銀
行
」
の
「
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
」
に
対
す
る
「
こ
の
対
処
は
一
時
的
な
も
の
に
過
ぎ
な
か
っ
た
。
〇
八
年
九
月
の
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
破
た
ん
が
最
後
の
一
撃
と
な
り
、
在
米
銀
行
の
ド
ル
資
金
調
達
も
困
難
に
陥
っ
た
か
ら
で
あ
る
」
（〈
柴
田
①
六
〉）。
こ
こ
に
あ
る
「
在
米
銀
行
」
と
い
う
欧
銀
の
話
だ
け
で
あ
り
、
肝
心
の
米
銀
の
「
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
」
に
は
一
切
ふ
れ
て
い
な
い
。
と
す
れ
ば
、
米
銀
の
「
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
」
の
象
徴
で
あ
る
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
な
ど
の
投
資
銀
行
の
ド
ル
資
金
繰
り
の
問
題
も
完
全
に
考
察
の
対
象
外
と
な
っ
て
し
ま
う
。
せ
っ
か
くB
etraut&
Pounder
が
米
銀
の
ド
ル
資
金
繰
り
を
二
つ
に
タ
イ
プ
分
け
し
て
説
明
し
、
投
資
銀
行
の
ド
ル
資
金
繰
り
の
問
題
を
示
唆
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
。
た
だ
、〈B
etraut&
Pounder
Ａ
一
五
九
〉
の
説
明
は
必
ず
し
も
わ
か
り
や
す
い
と
は
言
え
な
い
。
柴
田
が
米
銀
の
二
タ
イ
プ
の
区
別
に
注
目
で
き
な
か
っ
た
理
由
は
こ
の
あ
た
り
に
あ
る
よ
う
だ
。
も
ち
ろ
ん
、
根
本
は
柴
田
に
お
い
て
は
投
資
銀
行
の
位
置
付
け
が
不
明
な
点
に
あ
る
。
そ
こ
で
柴
田
に
代
わ
り
、B
etraut
&
Pounder
が
二
タ
イ
プ
の
特
長
を
明
ら
か
に
し
て
い
る
点
も
紹
介
し
て
お
こ
う
。
ま
ず
第
一
の
タ
イ
プ
で
あ
る
（
二
三
五
〇
億
ド
ル
を
欧
州
に
供
給
）。
対
欧
で
ド
ル
資
金
の
出
し
手
（
ネ
ッ
ト
）
と
な
っ
て
い
る
銀
行
の
貸
出
先
は
欧
州
の
銀
行
で
あ
り
、
自
行
提
携
の
欧
州
機
関
に
対
す
る
も
の
で
は
な
い
。
こ
の
タ
イ
プ
の
銀
行
は
米
国
国
内
に
十
分
の
流
動
性
が
あ
り
、
こ
れ
で
欧
州
の
銀
行
の
ド
ル
需
要
を
若
干
満
た
せ
る
こ
と
に
な
る
。
こ
れ
がB
etraut&
Pounder
の
説
明
で
あ
る
。自
行
提
携
の
欧
州
機
関
は
次
に
挙
げ
る
第
二
の
タ
イ
プ
の
米
銀
に
比
べ
る
と
ド
ル
資
金
に
は
余
裕
が
あ
る
は
ず
で
あ
る
。
だ
か
ら
米
国
の
親
銀
行
か
ら
ド
ル
を
供
給
さ
れ
る
必
要
性
は
低
い
は
ず
で
あ
る
。
要
す
る
に
、
第
一
の
タ
イ
プ
の
銀
行
の
特
長
は
、
ネ
ッ
ト
で
欧
州
の
銀
行
に
資
金
を
貸
し
出
し
て
い
る
点
に
あ
る
。
で
は
次
に
第
二
の
タ
イ
プ
で
あ
る
（
二
七
〇
〇
億
ド
ル
を
欧
州
か
ら
引
き
出
す
）。
こ
の
グ
ル
ー
プ
は
投
資
銀
行
と
信
用
力
の
劣
る
銀
行
で
あ
る
。
こ
れ
ら
は
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
で
み
た
純
借
り
手
で
あ
る
が
、
グ
ロ
ス
で
み
た
債
務
は
危
機
の
最
初
の
一
年
間
の
間
に
ほ
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と
ん
ど
五
〇
％
も
減
少
し
て
い
る
。
大
き
な
純
借
り
手
だ
っ
た
こ
の
第
二
の
タ
イ
プ
の
多
く
は
取
引
相
手
か
ら
信
認
を
失
い
貸
出
を
嫌
が
ら
れ
る
よ
う
に
な
る
金
融
機
関
で
あ
る
。
貸
出
が
急
激
に
引
き
揚
げ
ら
れ
た
の
で
、
債
務
が
半
減
し
た
の
で
あ
る
。
信
認
を
失
っ
た
以
上
、
こ
の
第
二
の
タ
イ
プ
は
外
国
に
負
っ
た
債
務
も
返
済
せ
ざ
る
を
得
な
い
。
実
際
、
こ
の
第
二
の
タ
イ
プ
の
中
に
は
巨
額
の
政
府
救
済
を
受
け
た
り
、
破
た
ん
し
た
も
の
が
多
い
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
九
）。
以
上
、B
etraut
&
Pounder
の
記
述
を
敷
衍
し
て
み
た
。
こ
の
米
銀
の
第
二
グ
ル
ー
プ
に
は
当
然
リ
ー
マ
ン
な
ど
米
国
の
投
資
銀
行
が
入
っ
て
い
る
。
こ
の
第
二
の
グ
ル
ー
プ
が
国
内
面
ば
か
り
で
な
く
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
・
レ
ベ
ル
で
も
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
に
直
面
し
、
ド
ル
確
保
に
奔
走
す
る
だ
ろ
う
。
そ
の
ド
ル
・
ラ
ッ
シ
ュ
は
当
然
、
欧
銀
の
ド
ル
資
金
繰
り
も
圧
迫
す
る
だ
ろ
う
。
だ
か
ら
欧
銀
ば
か
り
で
な
く
、
米
銀
も
「
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
」
に
深
く
引
き
ず
り
込
ま
れ
る
は
ず
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
欧
銀
の
ド
ル
流
動
性
不
足
を
論
じ
る
際
に
は
、
そ
れ
に
平
行
し
て
米
銀
の
二
つ
の
グ
ル
ー
プ
の
ド
ル
流
動
性
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
差
異
を
論
じ
て
お
く
必
要
が
あ
る
。
米
銀
の
多
く
も
ド
ル
流
動
性
不
足
に
陥
る
の
で
あ
る
。
と
こ
ろ
が
柴
田
に
はB
etraut
&
Pounder
の
真
意
が
伝
わ
ら
な
い
。
す
る
と
、
米
国
の
銀
行
の
ド
ル
流
動
性
危
機
は
北
大
西
洋
を
は
さ
ん
で
欧
銀
の
そ
れ
と
同
時
的
に
進
行
し
た
の
が
二
〇
〇
七－
二
〇
〇
八
年
危
機
で
あ
り
、
そ
の
ク
ラ
イ
マ
ッ
ク
ス
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
だ
っ
た
と
い
う
、
肝
心
の
世
界
的
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
の
実
質
を
語
れ
な
く
な
る
。
（
ⅵ
）
欧
米
間
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
を
語
る
の
に
欠
か
せ
な
い
投
資
銀
行
に
よ
る
レ
ポ
取
引
の
動
向
で
は
な
ぜ
柴
田
は
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
を
語
れ
な
い
の
か
？
特
に
二
〇
〇
八
年
九
月
の
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
時
の
米
銀
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
資
金
移
動
が
激
変
し
て
い
る
こ
と
に
も
、
ま
っ
た
く
目
が
向
か
な
い
か
ら
で
あ
る
。
米
銀
の
う
ち
、
危
機
の
最
初
の
頃
は
ド
ル
の
出
し
手
で
あ
っ
た
も
の
も
、
そ
れ
を
や
め
た
。
恐
慌
の
発
生
で
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ
ィ
・
リ
ス
ク
を
恐
れ
た
か
ら
で
あ
り
、
自
身
の
流
動
性
確
保
に
務
め
た
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
危
機
の
初
期
の
段
階
、
提
携
先
か
ら
借
り
る
こ
と
が
で
き
て
い
た
大
半
の
投
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資
銀
行
は
、
外
国
か
ら
の
借
入
が
崩
壊
し
、
ド
ル
資
金
を
借
り
れ
な
く
な
る
ば
か
り
か
、
逆
に
ド
ル
資
金
が
大
き
く
流
出
し
た
。
こ
れ
は
投
資
銀
行
の
主
な
資
金
源
と
な
っ
て
い
た
レ
ポ
市
場
が
崩
壊
し
た
た
め
で
あ
る
（
図
6
）。
カ
ウ
ン
タ
ー
・
パ
ー
テ
ィ
が
投
資
銀
行
か
ら
資
金
を
引
き
揚
げ
る
よ
う
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。
ま
た
外
国
の
支
店
か
ら
借
り
て
い
た
米
国
保
有
の
預
金
機
関
も
対
外
借
入
を
減
ら
し
た
。
金
融
危
機
が
頂
点
だ
っ
た
時
、
国
内
で
Ｆ
ｅ
ｄ
か
ら
借
り
れ
る
額
が
増
え
た
か
ら
で
あ
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
六
〇
）。
も
ち
ろ
ん
市
場
か
ら
資
金
調
達
で
き
る
状
況
で
は
な
か
っ
た
で
あ
ろ
う
。
こ
れ
は
次
の
よ
う
に
要
約
で
き
る
。
対
欧
で
ド
ル
の
出
し
手
だ
っ
た
米
銀
は
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
を
受
け
て
対
欧
州
の
資
金
供
給
を
ス
ト
ッ
プ
し
、
同
じ
米
銀
で
も
対
欧
州
で
ド
ル
の
受
け
手
だ
っ
た
グ
ル
ー
プ
は
そ
れ
が
で
き
な
く
な
り
、
Ｆ
ｅ
ｄ
に
ド
ル
供
給
を
依
存
す
る
こ
と
に
な
っ
た
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
金
融
危
機
発
生
の
前
と
後
で
は
米
銀
の
対
欧
州
ド
ル
図6 米銀、欧銀双方を含む米国在の銀行の対外債権、債務
の動き（2004－09年）※ 単位10億ドル
（出典）〈Betraut &Pounder〉A157，Figure10より。
※債権は外国人に対するもの、債務は民間外国人に対するもの。
図7 米国在の銀行のクロスボーダーのレポ取引（2004－2009
年） 単位10億ドル
（出典）〈Betraut &Pounder〉A162，Figure20より
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①欧銀
②米銀
③その他
2008年9月－12月
2009年1月－6月
① ②
需
給
関
係
に
は
大
き
な
違
い
が
あ
る
と
い
う
こ
と
に
な
る
。
し
か
し
こ
の
急
変
の
経
緯
に
柴
田
は
何
も
言
及
し
な
い
。
そ
れ
は
危
機
以
前
の
米
銀
に
は
対
欧
州
ド
ル
資
金
取
引
で
二
つ
の
タ
イ
プ
に
区
分
で
き
る
事
情
が
飲
み
込
め
て
い
な
い
か
ら
で
あ
る
。
し
か
し
も
っ
と
根
源
的
な
問
題
が
あ
る
。
投
資
銀
行
の
資
金
調
達
に
お
け
る
レ
ポ
取
引
の
意
義
を
看
過
し
た
こ
と
、
ま
た
金
融
危
機
の
発
生
・
発
展
の
経
緯
に
不
明
だ
っ
た
こ
と
で
あ
る
。
こ
の
急
変
を
象
徴
し
て
い
る
の
が
投
資
銀
行
の
レ
ポ
取
引
で
あ
る
（
こ
の
点
は
第
三
節
で
改
め
て
論
じ
る
）。
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
（
銀
行
業
務
）
は
二
〇
〇
八
年
初
旬
の
ピ
ー
ク
か
ら
二
〇
〇
九
年
の
秋
に
か
な
り
急
減
し
て
い
る
。
債
権
は
一
五
％
、
債
務
は
三
〇
％
の
減
少
で
あ
る（
図
6
）。この
銀
行
取
引
の
急
減
の
主
因
は
レ
ポ
取
引
の
動
向
に
あ
る
（
図
7
）。
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
レ
ポ
取
引
を
行
う
主
体
は
投
資
銀
行
で
あ
る
。
危
機
の
最
初
の
三
つ
の
四
半
期
の
間
に
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
レ
ポ
取
引
は
減
少
気
味
だ
っ
た
が
、
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ
ィ
リ
ス
ク
が
増
加
し
て
起
き
た
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
破
た
ん
で
さ
ら
に
減
少
圧
力
が
強
ま
り
（
二
〇
〇
八
年
三
月
）、
リ
ー
マ
ン
破
た
ん
で
劇
的
に
減
少
す
る
。
二
〇
〇
八
年
三
月
か
ら
十
二
月
の
間
に
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
レ
ポ
取
引
は
債
権
の
側
で
は
四
七
％
、
債
務
の
側
で
は
五
七
％
減
少
し
て
い
る
の
で
あ
る
。こ
の
レ
ポ
取
引
の
急
減
は
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
取
引
全
体
を
巻
き
添
え
に
す
る
。
預
金
、
Ｃ
Ｄ
等
も
減
少
す
る
か
ら
で
あ
る
。
レ
ポ
取
引
の
急
減
に
伴
い
、
九
、
十
月
に
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
清
算
、
そ
れ
に
関
連
し
た
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
の
清
算
で
図8 米銀、欧銀、その他の銀行の純資金フロー※
単位：10億ドル
（出典）〈Betraut &Pounder〉A160，Figure16より
※プラスは米国への純資金流入、マイナスは純資金流出
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銀
行
の
ブ
ロ
ー
キ
ッ
ジ
業
務
も
急
減
し
た
の
で
あ
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
六
〇
、
一
六
二
）。
毎
度
の
こ
と
で
あ
る
が
、
柴
田
は
こ
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
レ
ポ
取
引
の
性
格
に
つ
い
て
も
、
ま
た
そ
の
急
減
の
理
由
に
も
一
切
言
及
し
な
い
。こ
の
レ
ポ
取
引
の
急
減
が
国
際
的
ド
ル
流
動
性
不
足
現
象
の
最
た
る
も
の
だ
っ
た
。こ
れ
へ
の
言
及
な
く
し
て
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
世
界
的
激
発
性
は
何
も
語
れ
な
い
。
こ
の
国
際
的
な
流
動
性
不
足
を
解
消
す
べ
く
発
動
さ
れ
た
の
が
Ｆ
ｅ
ｄ
の
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
で
あ
る
。
二
〇
〇
八
年
秋
の
ド
ル
ス
ワ
ッ
プ
で
、
米
国
の
支
店
か
ら
大
量
に
借
り
て
い
た
外
国
の
銀
行
は
自
国
の
中
央
銀
行
か
ら
直
接
ド
ル
を
手
に
入
れ
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
な
っ
た
。
外
国
の
銀
行
の
米
国
支
店
も
親
銀
行
へ
の
貸
出
を
減
ら
し
、
九
月－
十
二
月
の
間
に
む
し
ろ
返
済
を
し
て
も
ら
え
る
よ
う
に
な
っ
た
。
実
際
、
在
米
の
欧
銀
は
そ
の
期
間
、
二
九
〇
〇
億
の
純
受
け
手
と
な
っ
て
い
る
（
図
8
）。
（
ⅶ
）
欧
米
間
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
急
減
効
果
を
鎮
静
さ
せ
る
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
操
作
で
は
こ
こ
で
、
国
際
金
融
が
勃
発
・
収
束
す
る
二
〇
〇
七
年
後
半
か
ら
二
〇
〇
九
年
半
ば
に
お
け
る
米
国
の
銀
行
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
資
金
移
動
の
動
向
を
再
整
理
し
て
お
く
。
二
〇
〇
四
年
か
ら
二
〇
〇
七
年
初
旬
ま
で
は
ネ
ッ
ト
で
み
る
と
そ
れ
ほ
ど
大
き
く
な
い
（
図
9
）。
し
か
し
、
二
〇
〇
七
年
半
ば
以
降
、
異
例
の
動
き
を
見
せ
て
い
る
。
二
〇
〇
七
年
後
半
か
ら
二
〇
〇
八
年
前
半
は
流
出
し
て
い
る
。
欧
州
の
ド
ル
流
動
性
不
足
が
進
む
一
方
、
米
国
の
投
資
銀
行
の
資
金
繰
り
も
悪
化
し
て
い
る
。
と
こ
ろ
が
二
〇
〇
八
年
九
月－
十
二
月
は
大
き
な
流
入
に
転
じ
て
い
る
。
リ
ー
マ
ン
破
た
ん
の
た
め
に
以
前
の
純
貸
し
が
引
き
揚
げ
ら
れ
た
の
で
あ
る
。
次
に
危
機
が
収
ま
り
始
め
た
二
〇
〇
九
年
一
月－
六
月
に
は
再
び
純
貸
出
が
上
昇
し
て
い
る
。
こ
れ
と
対
照
的
な
動
き
を
示
す
の
が
中
央
銀
行
間
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
で
あ
る
。
二
〇
〇
八
年
後
半
の
ス
ワ
ッ
プ
発
動
に
よ
り
公
的
資
金
は
流
出
が
急
増
し
、
危
機
の
収
ま
っ
た
二
〇
〇
九
年
一
月
ー
六
月
に
は
巨
額
の
流
入
に
転
じ
て
い
る
。
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
が
返
済
さ
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銀行自己勘定の純フロー
中央銀行スワップとその他米国の公的資産フロー
れ
た
か
ら
で
あ
る
（
図
9
）。
こ
の
図
9
に
あ
る
民
間
、
公
的
資
金
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
資
金
移
動
が
流
出
、
流
入
の
い
ず
れ
も
膨
ら
ん
で
い
る
の
は
、
欧
州
の
銀
行
の
ド
ル
流
動
性
需
要
が
急
激
に
高
ま
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
危
機
の
間
、
米
国
所
在
の
銀
行
（
こ
れ
は
米
銀
、
欧
銀
の
い
ず
れ
も
）
は
海
外
（
主
に
欧
州
）
に
対
し
ド
ル
資
金
供
給
の
主
な
役
割
を
果
た
し
て
い
た
。
し
か
し
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
発
生
で
資
金
は
米
国
に
流
出
し
た
。
米
国
所
在
の
銀
行
は
ド
ル
を
海
外
か
ら
引
き
揚
げ
る
側
に
転
じ
た
か
ら
で
あ
る
。
そ
れ
に
伴
い
欧
州
の
銀
行
は
ド
ル
不
足
が
激
化
す
る
。
こ
れ
を
鎮
静
さ
せ
る
の
が
、
そ
れ
ま
で
の
民
間
資
金
で
な
く
、
Ｆ
ｅ
ｄ
の
ス
ワ
ッ
プ
発
動
に
よ
る
公
的
資
金
だ
っ
た
の
で
あ
る
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
六
、〈
米
倉
二
〇
一
二
〉
六
七－
七
〇
）。
こ
の
よ
う
に
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
に
お
い
て
米
国
の
銀
行
の
資
金
と
Ｆ
ｅ
ｄ
の
公
的
資
金
は
対
称
的
な
動
き
を
示
し
て
い
た
。
金
融
危
機
の
爆
発
で
欧
州
か
ら
民
間
資
金
が
米
国
へ
引
き
揚
げ
ら
れ
る
と
Ｆ
ｅ
ｄ
の
公
的
資
金
が
欧
州
へ
流
出
し
、
金
融
危
機
が
緩
和
す
る
と
米
国
か
ら
欧
州
へ
民
間
資
金
が
流
出
し
始
め
、
Ｆ
ｅ
ｄ
の
公
的
資
金
は
米
国
へ
還
流
す
る
図
式
で
あ
る
。
こ
れ
は
ド
ル
の
比
類
な
き
世
界
性
を
雄
弁
に
語
る
エ
ピ
ソ
ー
ド
で
あ
ろ
う
。
Ｆ
ｅ
ｄ
は
米
国
ば
か
り
で
な
く
世
界
に
対
す
る
「
最
後
の
貸
し
手
」
の
機
能
を
発
揮
し
て
い
る
わ
け
で
あ
る
。
米
銀
は
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
と
国
内
市
場
の
金
利
や
資
金
需
給
の
具
合
を
相
互
に
睨
み
な
が
ら
、
北
大
西
洋
の
対
岸
の
欧
銀
も
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
と
米
国
市
場
の
双
方
で
ド
ル
調
達
径
路
を
確
保
し
つ
つ
、
米
銀
と
同
様
に
北
大
西
洋
を
股
に
か
け
た
ド
ル
建
て
の
資
金
調
図9 銀行自己勘定による米国のクロスボーダー銀行取引
（ネット）と中央銀行ドルスワップによる公的資産フロ （ー2004
－09年）※ 単位10億ドル
（出典）〈Betraut &Pounder〉A156，Figure9より
※半年の分は年換算していない。プラスは米国への純資金流入、マイナスは
純資金流出
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
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達
・
運
用
を
し
て
い
た
の
で
あ
り
、
そ
れ
が
過
剰
な
レ
バ
リ
ッ
ジ
を
助
長
し
、
持
続
不
可
能
な
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
に
至
り
、
最
終
的
に
世
界
的
金
融
恐
慌
を
引
き
起
こ
し
た
。
そ
の
不
均
衡
の
最
終
調
節
が
米
国
に
Ｆ
ｅ
ｄ
に
委
ね
ら
れ
る
構
造
で
あ
る
。
経
常
収
支
不
均
衡
よ
り
も
は
る
か
に
大
き
な
不
均
衡
で
あ
る
。
こ
の
点
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
は
た
し
か
な
こ
と
を
教
え
て
く
れ
る
。
す
な
わ
ち
、
本
来
、
米
国
国
外
の
銀
行
に
お
か
れ
る
ド
ル
預
金
と
し
て
発
展
し
て
き
た
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
は
、
米
国
本
国
の
ド
ル
市
場
を
補
完
す
る
限
界
的
市
場
に
と
ど
ま
る
ど
こ
ろ
か
、
本
国
市
場
に
並
ぶ
パ
ラ
レ
ル
市
場
と
な
り
、
さ
ら
に
は
こ
れ
を
凌
駕
し
、
米
国
の
銀
行
の
国
内
外
の
資
金
調
達
の
機
能
を
い
か
ん
な
く
発
揮
し
た
こ
と
を
。
こ
れ
に
よ
り
、
ド
ル
の
世
界
的
地
位
は
ま
す
ま
す
固
ま
っ
た
の
で
あ
る
。
実
際
、
ド
ル
に
対
抗
す
る
通
貨
と
し
て
成
立
し
た
は
ず
の
統
一
通
貨
ユ
ー
ロ
の
誕
生
以
降
、
欧
州
は
ま
す
ま
す
ド
ル
金
融
の
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
に
深
く
は
ま
り
、
ド
ル
金
融
は
い
よ
い
よ
世
界
的
広
が
り
を
み
せ
て
い
た
。
こ
の
事
実
を
暴
力
的
に
突
き
つ
け
た
の
が
、
欧
州
の
銀
行
の
ド
ル
流
動
性
不
足
危
機
だ
っ
た
。
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
は
ユ
ー
ロ
・
ダ
ラ
ー
市
場
の
本
来
の
機
能
、
す
な
わ
ち
、
ド
ル
の
世
界
化
の
ブ
ー
ス
タ
ー
と
し
て
の
役
割
を
く
っ
き
り
浮
か
び
上
が
ら
せ
た
の
で
あ
る
。
第
二
節
欧
州
の
銀
行
に
と
ど
ま
ら
な
い
二
〇
〇
七－
〇
八
年
の
ド
ル
流
動
性
危
機
の
広
が
り
（
ⅰ
）「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
の
現
象
を
欧
州
の
銀
行
に
限
定
し
て
し
ま
っ
た
代
償
さ
て
ド
ル
衰
退
願
望
論
の
柴
田
は
、
二
〇
〇
七－
〇
八
年
の
金
融
危
機
を
ド
ル
流
動
性
危
機
と
し
て
論
じ
よ
う
と
し
て
い
る
。
そ
の
場
合
、
戦
後
の
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
は
、「
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
を
中
心
に
ド
ル
の
オ
フ
シ
ョ
ア
市
場
が
世
界
中
に
ひ
ろ
が
っ
て
い
る
」
の
で
、
こ
れ
が
「『
ド
ル
流
動
性
危
機
』
問
題
を
考
え
る
上
で
重
要
」（〈
柴
田
①
〉
二
頁
）
で
あ
る
そ
う
だ
。
そ
し
て
〈
柴
田
②
〉
の
「
四
節
で
は
、
ド
ル
流
動
性
危
機
が
な
ぜ
深
刻
化
し
た
の
か
を
分
析
す
る
」（〈
柴
田
②
〉
四
）
と
い
う
。
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し
か
し
予
め
結
論
を
示
し
て
お
こ
う
。
柴
田
の
場
合
、
そ
れ
が
な
ぜ
全
世
界
的
に
「
深
刻
化
」
し
た
の
か
、
そ
の
理
由
を
明
ら
か
に
で
き
な
い
。
な
ぜ
な
ら
、
ド
ル
流
動
性
危
機
が
肝
心
の
米
国
の
金
融
機
関
も
巻
き
込
ん
で
い
る
点
に
は
一
切
言
及
し
な
い
か
ら
で
あ
る
。
米
国
の
金
融
機
関
が
一
体
ど
の
よ
う
に
い
て
ド
ル
流
動
性
危
機
に
巻
き
込
ま
れ
る
の
か
、
そ
の
流
れ
も
何
も
語
ら
な
い
。
こ
れ
も
当
然
で
あ
る
。
ド
ル
の
流
動
性
危
機
に
巻
き
込
ま
れ
て
い
る
金
融
機
関
を
欧
州
に
限
定
し
て
説
明
し
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。
し
か
し
、
Ａ
Ｉ
Ｇ
問
題
、
投
資
銀
行
が
活
用
し
た
再
担
保
流
用
、
Ｍ
Ｍ
Ｆ
取
付
を
三
位
一
体
的
を
論
じ
な
い
と
世
界
的
な
「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
の
現
象
は
説
明
で
き
な
い
（
柴
田
の
場
合
、
特
に
投
資
銀
行
の
役
割
の
記
述
が
一
切
欠
落
）。
さ
も
な
い
と
、
柴
田
の
理
解
の
よ
う
に
、
米
国
金
融
機
関
も
深
く
巻
き
込
む
世
界
的
「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
が
欧
銀
の
そ
れ
に
限
定
さ
れ
て
論
じ
ら
れ
て
し
ま
う
の
で
あ
る
。
こ
の
三
位
一
体
的
な
話
は
第
四
節
で
改
め
て
論
じ
る
こ
と
と
し
、
ド
ル
流
動
性
危
機
を
欧
州
の
金
融
機
関
に
限
定
し
て
叙
述
し
て
し
ま
う
と
ど
ん
な
問
題
が
起
き
る
の
か
？
そ
れ
を
こ
の
節
で
明
ら
か
に
す
る
。
も
ち
ろ
ん
柴
田
も
ド
ル
流
動
性
危
機
が
世
界
へ
広
が
っ
た
こ
と
は
承
知
し
て
い
る
。
し
か
し
致
命
的
な
こ
と
に
、
ア
メ
リ
カ
の
金
融
機
関
が
ド
ル
流
動
性
不
足
に
陥
っ
た
状
況
の
記
述
は
完
全
に
吹
っ
飛
ん
で
し
ま
っ
て
い
る
。
た
と
え
ば
、
次
の
よ
う
な
記
述
で
あ
る
。
「
ア
メ
リ
カ
で
始
ま
っ
た
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
金
融
危
機
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
系
銀
行
の
ド
ル
流
動
性
危
機
を
引
き
起
こ
し
、
こ
の
流
動
性
危
機
は
エ
マ
ー
ジ
ン
グ
経
済
へ
と
波
及
し
た
。
ド
ル
流
動
性
危
機
に
直
面
し
た
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
系
銀
行
が
新
興
市
場
か
ら
資
金
を
引
き
揚
げ
始
め
た
か
ら
で
あ
る
」（〈
柴
田
②
〉
九
）。
見
ら
れ
る
と
お
り
、「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
は
欧
州
の
銀
行
に
限
定
さ
れ
て
し
ま
い
、
そ
の
危
機
の
「
波
及
」
は
ア
メ
リ
カ
の
金
融
機
関
を
す
っ
飛
ば
し
、
い
き
な
り
「
新
興
市
場
」
に
つ
な
げ
て
し
ま
っ
て
い
る
。
ア
メ
リ
カ
の
金
融
機
関
は
あ
た
か
も
「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
か
ら
無
縁
で
あ
る
か
の
よ
う
な
記
述
で
あ
る
。
要
す
る
に
〈
柴
田
②
〉
の
論
文
で
は
米
国
の
金
融
機
関
が
ド
ル
流
動
性
危
機
に
陥
っ
た
状
況
や
そ
の
理
由
に
関
す
る
話
は
皆
無
な
の
で
あ
る
。
柴
田
本
人
は
、「
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
を
中
心
に
ド
ル
の
オ
フ
シ
ョ
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市
場
が
世
界
中
に
ひ
ろ
が
っ
て
い
る
」
の
で
、
こ
れ
が
「『
ド
ル
流
動
性
危
機
』
問
題
を
考
え
る
上
で
重
要
」（〈
柴
田
①
〉
二
）
で
あ
る
と
書
い
て
い
る
は
ず
な
の
に
。
欧
州
の
ド
ル
流
動
性
危
機
の
原
因
と
し
て
「
欧
系
銀
行
が
ド
ル
建
て
の
満
期
ミ
ス
マ
ッ
チ
リ
ス
ク
に
曝
さ
れ
て
い
た
」（〈
柴
田
②
〉
七
）
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。
欧
州
系
銀
行
は
「
ド
ル
資
産
の
満
期
後
期
構
成
が
長
期
中
心
で
流
動
性
が
低
い
の
に
対
し
て
、
ド
ル
債
務
の
満
期
構
成
は
短
期
中
心
で
流
動
性
が
高
い
」（〈
柴
田
②
〉
七
）
か
ら
で
あ
る
と
い
う
。
そ
れ
は
た
し
か
に
そ
の
通
り
で
あ
る
。
で
は
米
国
の
金
融
機
関
は
ど
う
な
の
で
あ
ろ
う
？
米
系
銀
行
も
欧
銀
の
場
合
と
同
様
、「
ド
ル
建
て
の
満
期
ミ
ス
マ
ッ
チ
リ
ス
ク
に
曝
さ
れ
て
い
た
」
こ
と
に
な
ら
な
い
の
か
？
こ
れ
は
揚
げ
足
取
り
で
は
な
い
。
柴
田
は
米
系
の
銀
行
が
「
ド
ル
建
て
の
満
期
ミ
ス
マ
ッ
チ
リ
ス
ク
」
に
曝
さ
れ
て
い
る
こ
と
は
一
言
も
書
い
て
い
な
い
の
で
あ
る
。
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー
ズ
や
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
の
よ
う
な
米
国
投
資
銀
行
の
場
合
、「
ド
ル
建
て
の
満
期
ミ
ス
マ
ッ
チ
リ
ス
ク
に
曝
さ
れ
て
い
た
」
は
ず
な
の
に
。
特
に
レ
バ
リ
ッ
ジ
を
高
め
る
た
め
に
レ
ポ
取
引
を
活
用
し
て
い
た
の
で
あ
る
が
、
そ
し
て
こ
れ
は
柴
田
の
典
拠
と
な
っ
て
い
る
は
ず
のB
etraut&
Pounder
に
お
い
て
も
、
米
国
の
投
資
銀
行
の
世
界
的
資
金
繰
り
の
話
と
し
て
レ
ポ
取
引
の
膨
張
を
強
調
し
て
い
る
の
で
あ
る
が
、
そ
の
点
に
も
ま
っ
た
く
ふ
れ
て
い
な
い
。
だ
か
ら
柴
田
の
場
合
、
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
が
欧
州
の
銀
行
に
か
ぎ
ら
れ
て
し
ま
う
の
で
あ
る
。
当
然
な
が
ら
、
事
実
は
そ
の
反
対
で
あ
る
。
二
〇
〇
八
年
秋
の
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
は
世
界
的
な
金
融
危
機
で
あ
り
、
そ
れ
は
世
界
的
な
ド
ル
流
動
性
不
足
（
ド
ル
・
ラ
ッ
シ
ュ
）
と
し
て
発
現
し
た
の
で
あ
り
、
欧
州
の
み
な
ら
ず
米
国
の
金
融
機
関
を
そ
の
激
流
に
呑
み
込
ま
れ
た
の
で
あ
る
。
実
際
、
リ
ー
マ
ン
ば
か
り
で
な
く
米
国
の
有
力
投
資
銀
行
の
大
半
が
破
た
ん
の
危
機
に
直
面
し
て
い
た
の
で
あ
る
。
だ
か
ら
こ
そ
Ｆ
ｅ
ｄ
は
欧
州
の
金
融
機
関
に
限
る
こ
と
な
く
、
ド
ル
流
動
性
を
全
世
界
へ
無
制
限
供
給（
担
保
付
き
の
条
件
）
す
る
未
曾
有
の
行
動
に
出
た
。
も
ち
ろ
ん
柴
田
の
場
合
、
Ｆ
ｅ
ｄ
が
こ
の
米
国
の
金
融
機
関
の
資
金
ひ
っ
迫
を
ど
の
よ
う
に
し
て
緩
和
し
た
の
か
、
そ
の
話
も
一
切
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な
い
。
こ
の
米
国
の
銀
行
の
ド
ル
資
金
繰
り
の
問
題
は
米
国
国
内
だ
け
で
は
説
明
で
き
な
い
。
米
国
の
銀
行
は
流
動
性
不
足
を
緩
和
す
る
た
め
に
し
ば
し
ば
欧
州
の
関
連
会
社
に
依
存
す
る
す
る
点
の
説
明
が
完
全
に
抜
け
て
い
る
の
で
あ
る
。
一
方
、
柴
田
が
典
拠
と
し
て
い
る
は
ず
のB
etraut&
Pounder
は
そ
の
点
を
強
調
し
て
い
る
。
こ
の
二
人
の
論
文
の
大
き
な
意
義
は
そ
の
点
に
あ
る
の
で
あ
る
が
、
柴
田
は
こ
の
二
人
の
肝
心
な
論
点
を
見
過
ご
し
て
い
る
。
す
る
と
、
米
銀
の
欧
州
の
関
連
会
社
の
苦
境
こ
そ
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
と
し
て
大
爆
発
す
る
発
火
点
と
な
っ
て
い
る
こ
と
も
柴
田
は
ま
っ
た
く
理
解
で
き
な
く
な
る
。
こ
の
穴
を
埋
め
る
べ
く
、
Ｆ
ｅ
ｄ
は
欧
州
向
け
に
ド
ル
を
供
給
す
る
の
で
あ
る
が
、
そ
の
よ
う
な
ド
ル
流
動
性
供
給
の
径
路
を
柴
田
は
何
も
言
及
で
き
な
い
。
そ
の
わ
け
も
実
に
簡
単
で
あ
る
。
米
国
の
金
融
機
関
の
ド
ル
流
動
性
不
足
の
話
を
何
も
し
な
い
か
ら
で
あ
る
。
た
と
え
ば
、
柴
田
は
ド
ル
流
動
性
不
足
現
象
に
関
す
る
二
〇
〇
七
年
八
月
九
日
の
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
事
件
と
二
〇
〇
八
年
九
月
十
五
日
の
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
違
い
を
何
も
語
れ
な
い
。
た
し
か
に
二
〇
〇
七
年
の
場
合
、
柴
田
も
書
い
て
い
る
と
お
り
、
主
に
欧
州
の
銀
行
の
ド
ル
流
動
性
不
足
だ
っ
た
。
し
か
し
、
二
〇
〇
八
年
の
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
時
の
ド
ル
流
動
性
不
足
は
欧
銀
の
み
な
ら
ず
米
国
の
金
融
機
関
に
も
及
ん
で
い
た
。
だ
か
ら
こ
そ
今
度
は
世
界
的
な
ド
ル
・
ラ
ッ
シ
ュ
が
爆
発
し
た
。
こ
の
二
〇
〇
七
年
八
月
と
二
〇
〇
八
年
九
月
の
決
定
的
差
を
柴
田
は
何
も
指
摘
で
き
な
い
の
で
あ
る
。
そ
の
理
由
も
簡
単
で
あ
る
。
ド
ル
流
動
性
危
機
を
欧
州
の
銀
行
に
限
定
し
て
論
じ
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。
こ
の
程
度
の
認
識
で
世
界
的
金
融
危
機
を
語
ろ
う
と
す
る
。
だ
か
ら
世
界
的
な
「
ド
ル
流
動
性
危
機
の
発
生
」
の
経
緯
は
五
里
霧
中
と
な
る
。
こ
こ
で
は
、
筆
者
が
そ
の
よ
う
に
主
張
す
る
根
拠
を
一
つ
だ
け
挙
げ
て
お
く
。
欧
州
の
金
融
機
関
が
銀
行
間
市
場
で
ド
ル
を
借
り
れ
な
い
状
況
に
な
る
と
、
外
国
為
替
ス
ワ
ッ
プ
（
Ｆ
Ｘ
ス
ワ
ッ
プ
）
へ
と
駆
け
込
む
。
一
般
に
Ｆ
Ｘ
市
場
で
は
欧
州
の
金
融
機
関
が
ド
ル
の
借
り
手
で
あ
る
。
ド
ル
の
貸
し
手
の
側
に
立
つ
米
国
の
金
融
機
関
は
ド
ル
を
借
り
る
側
の
欧
州
の
金
融
機
関
の
リ
ス
ク
が
高
い
と
判
断
し
、
リ
ス
ク
プ
レ
ミ
ア
ム
を
Ｆ
Ｘ
ス
ワ
ッ
プ
価
格
に
上
乗
せ
す
る
。
米
国
の
金
融
機
関
は
ド
ル
を
貸
し
た
く
な
い
。
こ
れ
は
カ
ウ
ン
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タ
ー
パ
ー
テ
ィ
リ
ス
ク
が
拡
大
し
て
い
る
か
ら
で
あ
り
、
ま
た
彼
ら
自
身
も
ド
ル
流
動
性
を
手
も
と
に
確
保
す
る
必
要
性
が
高
ま
っ
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。
だ
か
ら
ド
ル
確
保
に
必
死
の
欧
州
の
銀
行
は
高
い
リ
ス
ク
プ
レ
ミ
ア
ム
を
要
求
さ
れ
、
ド
ル
調
達
に
苦
し
む
（〈B
aba
&
Packer
〉
三－
四
））。
こ
の
典
型
的
な
事
例
が
二
〇
〇
七
年
八
月
九
日
の
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
事
件
で
あ
っ
た
。
と
こ
ろ
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
以
降
、
こ
の
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
は
欧
州
の
金
機
関
の
間
の
地
域
限
定
的
な
も
の
に
と
ど
ま
ら
な
く
な
っ
た
。
世
界
的
な
ド
ル
不
足
問
題
へ
と
発
展
し
た
の
で
あ
る
。
よ
り
具
体
的
に
言
え
ば
、
米
国
の
金
融
機
関
も
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
に
巻
き
込
ま
れ
た
の
で
あ
る
。
米
国
の
金
融
機
関
の
信
用
度
も
落
ち
て
お
り
、
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ
ィ
リ
ス
ク
の
対
象
と
な
っ
た
。
だ
か
ら
米
国
の
金
融
機
関
も
突
然
、
短
期
現
金
市
場
で
ド
ル
調
達
の
か
な
り
の
困
難
に
直
面
し
た
。
こ
の
状
況
に
対
し
Ｆ
ｅ
ｄ
は
銀
行
の
資
金
繰
り
の
窮
状
を
市
場
へ
も
ろ
に
伝
え
て
し
ま
う
割
引
窓
口
か
ら
で
な
く
資
金
入
札
制
（T
A
F
acutions
）
で
米
国
市
場
に
ド
ル
流
動
性
を
供
給
す
る
の
で
あ
る
が
、
ド
ル
需
要
は
こ
の
入
札
制
で
も
満
た
さ
れ
な
く
な
っ
た
。
米
国
の
金
融
機
関
で
さ
え
ド
ル
不
足
に
陥
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
の
点
を
柴
田
は
何
も
論
じ
な
い
。
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
や
リ
ー
マ
ン
が
破
た
ん
し
た
の
は
ま
さ
に
ド
ル
流
動
性
の
涸
渇
だ
っ
た
こ
と
が
何
も
語
ら
れ
な
い
か
ら
で
あ
る
。
と
な
る
と
、
本
来
Ｆ
Ｘ
で
ド
ル
を
供
給
す
る
側
に
あ
っ
た
米
国
の
金
融
機
関
の
中
に
も
、
こ
の
市
場
で
ド
ル
を
調
達
し
な
く
て
は
な
ら
な
く
な
る
機
関
が
出
て
く
る
。
し
か
も
米
国
の
金
融
機
関
全
体
で
み
る
と
、
Ｆ
Ｘ
市
場
で
ド
ル
を
供
給
す
る
能
力
は
減
退
し
て
い
る
。
米
国
自
身
の
金
融
機
関
の
信
用
も
落
ち
て
い
る
の
で
あ
る
。
だ
か
ら
米
国
の
金
融
機
関
も
、
Ｆ
Ｘ
市
場
で
ド
ル
を
調
達
し
よ
う
と
す
る
と
欧
州
の
金
融
機
関
と
同
様
、
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ
ィ
リ
ス
ク
の
分
の
プ
レ
ミ
ア
ム
の
支
払
を
要
求
さ
れ
、
ド
ル
調
達
コ
ス
ト
が
急
騰
す
る
の
で
あ
る
。
プ
レ
ミ
ア
ム
を
要
求
さ
れ
る
の
が
欧
州
の
金
融
機
関
ば
か
り
か
米
国
の
そ
れ
に
も
及
ん
だ
の
で
あ
る
。
米
国
の
金
融
機
関
の
中
に
は
欧
州
の
そ
れ
と
同
様
、
ド
ル
調
達
に
苦
し
む
ほ
ど
信
用
力
が
落
ち
て
し
ま
っ
て
い
る
も
の
も
出
現
し
た
の
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
Ｆ
ｅ
ｄ
の
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
の
規
模
も
リ
ー
マ
ン
破
た
ん
以
前
と
以
後
で
は
全
然
異
な
っ
て
く
る
。
米
国
の
金
融
機
関
も
世
界
的
ド
ル
流
動
性
不
足
に
巻
き
込
ま
れ
て
お
り
、
Ｆ
ｅ
ｄ
も
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
の
規
模
を
倍
増
し
、
最
終
的
に
は
無
制
限
に
し
た
。
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ド
ル
Ｆ
Ｘ
ス
ワ
ッ
プ
市
場
は
欧
州
の
金
融
機
関
に
と
っ
て
の
ド
ル
資
金
調
達
市
場
で
あ
っ
た
が
、
リ
ー
マ
ン
破
た
ん
の
後
は
、
世
界
的
な
ド
ル
不
足
の
現
象
の
象
徴
と
な
り
、
米
国
の
金
融
機
関
は
欧
州
の
そ
れ
と
同
様
、
Ｆ
Ｘ
ス
ワ
ッ
プ
市
場
に
お
け
る
ド
ル
調
達
に
追
い
込
ま
れ
た
も
の
が
出
現
し
た
の
で
あ
る
（〈B
aba
&
Packer
〉
九－
一
〇
、
一
八
）。
こ
の
〈B
aba
&
Packer
〉
論
文
は
ド
ル
流
動
性
恐
慌
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
点
で
は
欧
州
の
銀
行
に
限
ら
れ
ず
、
ア
メ
リ
カ
の
金
融
機
関
を
も
巻
き
込
ん
で
お
り
、
だ
か
ら
ド
ル
恐
慌
は
世
界
的
だ
っ
た
と
い
う
話
を
強
調
し
て
い
る
（
柴
田
が
こ
の
文
献
を
ど
う
扱
っ
て
い
る
か
は
第
七
節
三
項
で
の
お
楽
し
み
）。
（
ⅱ
）
欧
州
の
銀
行
の
ド
ル
流
動
性
危
機
を
意
識
し
て
い
た
Ｆ
ｅ
ｄ
の
米
国
国
内
向
け
の
ド
ル
流
動
性
供
給
Ｆ
ｅ
ｄ
、
Ｅ
Ｃ
Ｂ
が
典
型
の
と
お
り
、
二
〇
〇
七
年
後
半
以
降
、
中
央
銀
行
は
資
金
繰
り
問
題
と
取
付
の
初
期
段
階
に
対
し
、
流
動
性
供
給
の
膨
張
で
応
じ
た
。
貸
出
の
期
間
を
延
長
し
、
多
く
の
場
合
、
受
け
入
れ
許
容
で
き
る
担
保
の
範
囲
も
拡
大
し
た
（〈A
llen
&
M
oessner
〉
九
）。
特
に
Ｆ
ｅ
ｄ
は
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
を
各
国
中
央
銀
行
と
結
ん
だ
。
そ
の
目
的
は
海
外
向
け
の
ド
ル
流
動
性
危
機
の
緩
和
の
た
め
だ
け
で
な
い
。
米
国
国
内
に
お
け
る
ド
ル
流
動
性
供
給
操
作
と
平
行
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
そ
れ
に
よ
り
、
Ｆ
ｅ
ｄ
は
米
国
国
内
で
の
ド
ル
資
金
調
達
市
場
の
圧
力
を
減
退
さ
せ
た
の
で
あ
る
（〈A
llen
&
M
oessner
〉
二
八
）。
こ
の
ド
ル
流
動
性
供
給
は
国
内
外
で
一
体
的
に
実
行
し
な
け
れ
ば
、
米
国
国
内
の
ド
ル
流
動
性
供
流
動
性
危
機
も
緩
和
で
き
な
い
の
で
あ
る
。
こ
の
点
を
強
調
し
て
い
る
の
が
Ｆ
ｅ
ｄ
副
議
長
の
コ
ー
ン
で
あ
る
（〈K
ohn
二
〇
〇
九
〉。
と
こ
ろ
が
、
こ
の
コ
ー
ン
を
典
拠
に
挙
げ
て
い
るA
llen
&
M
oessner
を
紹
介
し
て
い
る
柴
田
の
場
合
、
こ
の
米
国
の
国
内
向
け
流
動
性
供
給
が
海
外
向
け
の
ド
ル
流
動
性
供
給
（
中
央
銀
行
間
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
操
作
）
と
連
動
し
て
実
施
さ
れ
て
い
る
こ
と
は
不
問
に
さ
れ
て
い
る
（〈
柴
田
②
〉
九－
一
〇
）。
た
し
か
に
柴
田
も
「
Ｆ
ｅ
ｄ
の
目
的
は
、
外
国
の
銀
行
が
そ
の
国
で
ド
ル
資
金
を
強
調
す
る
こ
と
を
可
能
に
し
、
ア
メ
リ
カ
市
場
で
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
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ル
資
金
市
場
逼
迫
を
緩
和
す
る
こ
と
に
あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
」（〈
柴
田
①
〉
九
）
と
記
述
し
て
い
る
。
し
か
し
、
な
ぜ
か
柴
田
はA
llen
&
M
oessner
が
典
拠
に
挙
げ
て
い
る
Ｆ
ｅ
ｄ
議
長
バ
ー
ナ
ン
キ
発
言
に
つ
い
て
何
も
言
及
も
し
て
い
な
い
。
こ
の
二
人
に
言
及
さ
れ
て
い
る
コ
ー
ン
の
話
は
バ
ー
ナ
ン
キ
の
そ
れ
と
合
体
さ
せ
な
け
れ
ば
Ｆ
ｅ
ｄ
に
よ
る
国
内
外
へ
の
ド
ル
流
動
性
危
機
対
策
の
意
義
は
明
確
に
は
伝
わ
ら
な
い
。
そ
の
Ｆ
ｅ
ｄ
議
長
バ
ー
ナ
ン
キ
は
ス
ワ
ッ
プ
拡
大
の
意
味
を
次
の
通
り
説
明
し
て
い
る
。
外
国
の
商
業
銀
行
が
米
国
ド
ル
資
金
調
達
で
大
き
な
需
要
先
と
な
る
と
、
米
国
を
含
む
世
界
的
な
銀
行
の
資
金
繰
り
の
圧
力
が
強
ま
り
、
転
じ
て
こ
れ
が
米
国
に
お
け
る
資
金
入
手
（credit
availability
）
を
圧
迫
す
る
。
だ
か
ら
、
Ｆ
ｅ
ｄ
は
こ
れ
に
対
処
す
る
た
め
に
ス
ワ
ッ
プ
を
拡
大
し
た
と
説
明
し
て
い
る
（
二
〇
〇
九
年
九
月
十
五
日
の
講
演
）。
こ
の
よ
う
に
、A
llen
&
M
oessner
は
Ｆ
ｅ
ｄ
の
議
長
、
副
議
長
の
双
方
の
話
を
活
用
し
な
が
ら
、
Ｆ
ｅ
ｄ
の
国
内
外
に
お
け
る
二
つ
の
ド
ル
流
動
性
供
給
の
径
路
の
意
義
を
解
説
し
て
い
る
が
（〈A
llen
&
M
oessner
〉
二
八
）、
柴
田
は
肝
心
な
こ
の
二
つ
の
径
路
の
連
動
性
に
つ
い
て
は
何
も
ふ
れ
な
い
。
そ
れ
は
米
国
の
投
資
銀
行
の
ド
ル
資
金
繰
り
の
方
法
を
何
も
言
及
で
き
な
い
か
ら
で
あ
る
。
も
ち
ろ
んA
llen
&
M
oessner
は
こ
の
連
係
性
を
意
識
し
て
い
る
か
ら
、
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
を
例
に
あ
げ
、
国
内
と
国
外
の
ド
ル
市
場
の
関
連
性
に
つ
い
て
説
明
し
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
の
金
利
は
米
国
の
国
内
短
期
金
利
に
も
影
響
す
る
の
で
あ
り
、
し
た
が
っ
て
外
国
の
銀
行
の
ド
ル
資
金
繰
り
問
題
が
米
国
の
ド
ル
資
金
調
達
市
場
に
影
響
す
る
径
路
と
な
る
。
二
〇
〇
七
年
十
二
月
六
日
に
Ｆ
Ｏ
Ｍ
Ｃ
が
最
初
の
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
を
設
定
し
た
の
は
、
市
場
機
能
の
改
善
を
図
っ
た
も
の
で
あ
る
と
し
て
い
る
（〈A
llen
&
M
oessner
〉
二
八
）。
こ
の
市
場
と
は
も
ち
ろ
ん
ユ
ー
ロ
ダ
ラ
ー
市
場
と
国
内
ド
ル
市
場
を
含
む
。
別
の
箇
所
で
もA
llen
&
M
oessner
は
そ
の
点
を
強
調
し
て
い
る
の
で
あ
る
が
、
ま
た
ま
た
柴
田
は
そ
れ
を
見
過
ご
し
て
い
る
。
そ
こ
で
は
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
が
市
場
の
流
動
性
の
悪
化
に
対
応
し
て
拡
大
し
て
い
る
状
況
を
記
し
て
い
る
。
最
初
の
ス
ワ
ッ
プ
・
ラ
イ
ン
が
設
定
さ
れ
た
の
は
二
〇
〇
七
年
十
二
月
。
そ
れ
が
二
〇
〇
八
年
三
月
、
五
月
に
は
規
模
的
に
も
世
界
的
に
も
拡
大
し
た
。
そ
し
て
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当
然
、
二
〇
〇
八
年
九
〜
十
月
の
分
が
圧
倒
的
に
大
き
い
。
対
中
央
銀
行
ス
ワ
ッ
プ
の
上
限
は
完
全
に
撤
廃
さ
れ
た
の
で
あ
る
。
い
わ
ゆ
る
リ
ー
マ
ン
が
九
月
十
五
日
に
破
た
ん
し
て
発
生
し
た
世
界
的
ド
ル
・
ス
ク
ラ
ン
ブ
ル
に
対
処
す
る
た
め
で
あ
る
。
そ
の
場
合
、
こ
の
ド
ル
・
ス
ワ
ッ
プ
は
Ｆ
ｅ
ｄ
の
国
内
向
けT
erm
A
uction
F
acility
と
平
行
し
て
い
る
。
こ
の
点
を
特
に
念
を
押
し
て
い
る
の
が
A
llen
&
M
oessner
な
の
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
Ｆ
ｅ
ｄ
は
国
内
国
外
で
同
時
的
に
ド
ル
流
動
性
供
給
を
敢
行
し
て
い
た
と
い
う
指
摘
で
あ
る
（〈A
llen
&
M
oessner
〉
二
九
）。
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
が
欧
銀
に
限
ら
れ
な
い
事
態
に
対
応
し
た
の
で
あ
る
。
柴
田
は
こ
の
点
も
完
全
に
見
逃
し
て
い
る
。
（
ⅲ
）
ド
ル
流
動
性
危
機
が
始
ま
っ
た
時
期
も
不
明
な
「「
ド
ル
流
動
性
危
機
」
解
題
…
…
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
は
い
つ
か
ら
機
能
不
全
？
そ
も
そ
も
柴
田
は
欧
銀
の
ド
ル
流
動
性
危
機
が
い
つ
始
ま
っ
た
の
か
不
明
な
の
で
あ
る
。
以
下
そ
れ
を
確
認
し
て
み
よ
う
。
柴
田
は
「
〇
七
年
秋
に
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
が
機
能
不
全
に
陥
っ
た
」（〈
柴
田
②
〉
八
）
と
し
て
い
る
。B
etraut
&
Pounder
の
二
人
が
〇
七
年
秋
に
機
能
停
止
し
た
と
書
い
て
い
る
こ
と
を
唯
一
の
典
拠
と
し
な
が
ら
（〈B
etraut&
Pounder
〉
Ａ
一
五
八
）。
実
は
、
し
か
し
こ
のB
etraut&
Pounder
の
二
人
は
、
〇
七
年
夏
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
混
乱
の
説
明
に
は
欠
か
せ
な
い
は
ず
の
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
事
件
に
関
す
る
話
と
ド
イ
ツ
の
Ｉ
Ｋ
Ｂ
の
話
を
全
然
し
て
い
な
い
。
考
察
の
対
象
範
囲
が
ま
っ
た
く
違
う
の
で
あ
る
。
そ
の
よ
う
な
事
情
を
踏
ま
え
ず
に
、「
〇
七
年
秋
に
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
が
機
能
不
全
に
陥
っ
た
」
と
書
い
て
し
ま
う
と
、
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
事
件
の
意
義
が
不
明
に
な
る
。
当
然
の
こ
と
な
が
ら
、
そ
の
柴
田
は
実
は
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
事
件
に
は
一
言
も
ふ
れ
て
い
な
い
。
お
そ
ら
くB
etraut&
Pounder
だ
け
を
読
ん
で
記
述
し
た
か
ら
で
あ
ろ
う
。
だ
か
ら
何
時
、
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
が
機
能
不
全
に
陥
っ
た
の
か
も
理
解
で
き
な
い
。
そ
し
て
そ
の
前
座
と
し
て
ド
イ
ツ
の
金
融
機
関
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
発
行
が
行
き
詰
ま
っ
た
こ
と
に
も
考
察
が
及
ば
な
い
。
史
実
と
し
て
は
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
が
機
能
不
全
に
陥
っ
た
の
は
二
〇
〇
七
年
八
月
の
こ
と
で
あ
り
、「
〇
七
年
秋
」
で
は
な
い
。
そ
の
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点
を
博
引
旁
証
し
て
み
よ
う
。
た
と
え
ば
、
Ｏ
Ｅ
Ｃ
Ｄ
の
資
料
で
は
、
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
が
急
激
に
縮
小
し
た
の
は
二
〇
〇
七
年
八
月
と
な
っ
て
い
る
。
二
〇
〇
七
年
八
月
以
降
Ｍ
Ｂ
Ｓ
の
評
価
額
は
急
落
し
た
の
で
、
そ
れ
を
裏
付
け
と
し
て
発
行
さ
れ
る
は
ず
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
が
忌
避
さ
れ
始
め
た
と
し
て
い
る
。
こ
れ
に
対
応
し
て
、
短
期
財
務
省
証
券
が
質
的
逃
避
先
と
な
っ
て
い
る
（〈
Ｏ
Ｅ
Ｃ
Ｄ
〉
二
三
）。
さ
ら
に
博
引
旁
証
を
続
け
る
。Financial
T
im
es
紙
の
記
事
で
あ
る
（F
T
.
A
ug.
一
一
＆
一
二
、
二
〇
〇
七
）。
こ
れ
は
次
の
と
お
り
、
実
に
わ
か
り
や
す
く
八
月
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
の
機
能
停
止
状
況
を
伝
え
て
い
る
。
欧
州
の
金
融
機
関
は
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
発
行
の
資
金
を
調
達
し
て
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
関
連
商
品
を
取
引
し
て
値
を
稼
い
で
い
た
が
、
資
産
と
し
て
保
有
し
て
い
る
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
関
連
商
品
の
市
場
価
格
が
急
落
し
、
そ
の
保
有
の
資
金
繰
り
の
た
め
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
発
行
が
困
難
に
な
っ
た
と
い
う
の
で
あ
る
。
そ
し
て
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
を
買
う
投
資
家
は
欧
州
の
発
行
機
関
の
資
産
価
値
が
悪
化
し
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
が
き
ち
ん
と
償
還
返
済
さ
れ
る
の
か
否
か
不
安
に
陥
っ
た
。
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
償
還
財
源
の
裏
付
け
と
し
て
保
有
す
る
ド
ル
資
産
を
市
場
で
処
分
で
き
な
い
状
況
だ
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
そ
こ
で
欧
州
の
銀
行
は
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
償
還
の
資
金
を
確
保
す
る
た
め
に
ド
ル
資
金
を
短
期
銀
行
市
場
で
調
達
し
な
く
て
は
な
ら
な
く
な
っ
た
。
し
か
し
銀
行
は
お
互
い
に
ク
レ
デ
ィ
ッ
ト
ラ
イ
ン
を
拡
大
す
る
こ
と
を
止
め
、
オ
ー
バ
ー
ナ
イ
ト
金
利
は
急
騰
し
た
。
だ
か
ら
欧
州
の
銀
行
は
ド
ル
流
動
性
危
機
に
直
面
し
た
の
で
あ
る
。
で
は
米
国
の
金
融
機
関
は
ど
の
よ
う
に
対
応
し
た
の
で
あ
ろ
う
。
こ
れ
は
Ｂ
Ｉ
Ｓ
季
報
に
書
か
れ
て
い
る
。
二
〇
〇
七
年
七
月
三
十
一
日
、A
m
ecian
H
om
e
M
ortgageInvesm
ent
C
orp
は
貸
出
契
約
を
履
行
す
る
た
め
の
資
金
繰
り
が
で
き
な
い
と
発
表
し
、
八
月
六
日
、
破
産
申
告
に
追
い
込
ま
れ
た
。
そ
し
て
同
社
の
傘
下
の
フ
ァ
ン
ド
（conduit
）
が
発
行
す
る
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
の
支
払
更
新
に
至
っ
た
。
要
す
る
に
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
償
還
資
金
を
手
当
で
き
な
く
な
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
う
い
う
中
、
八
月
九
日
の
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
事
件
が
起
き
た
（B
IS,Q
uarterly
R
eview
,Septem
ber2007
,P.1
）。
以
上
紹
介
し
た
典
拠
に
よ
り
、
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
の
混
乱
は
柴
田
の
「
秋
」
で
な
く
八
月
か
ら
始
ま
っ
た
こ
と
が
明
ら
か
に
確
認
で
き
る
の
で
あ
る
。
そ
れ
は
以
下
の
図
10
か
ら
も
ハ
ッ
キ
リ
見
て
取
れ
る
。
付
け
加
え
れ
ば
、
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
の
混
乱
は
米
国
だ
け
か
ら
発
生
し
た
わ
け
で
な
い
。
す
で
に
七
月
、
ド
イ
ツ
の
金
融
機
関
は
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Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
償
還
で
苦
境
に
陥
り
、
二
〇
〇
七
年
八
月
二
日
、
Ｉ
Ｋ
Ｂ
は
ド
イ
ツ
の
公
的
、
民
間
の
金
融
機
関
か
ら
救
済
を
受
け
て
い
る
。欧
州
の
金
融
危
機
の
発
現
は
八
月
九
日
の
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
パ
事
件
の
フ
ラ
ン
ス
の
よ
り
も
ド
イ
ツ
が
先
行
し
て
い
た
の
で
あ
る
。
ド
イ
ツ
経
済
の
研
究
家
の
古
内
博
行
も
、
パ
リ
バ
問
題
よ
り
も
先
行
し
て
い
る
「
Ｉ
Ｋ
Ｂ
問
題
が
パ
リ
バ
シ
ョ
ッ
ク
と
と
も
に
今
後
語
り
継
が
れ
る
も
の
」（（〈
古
内
二
〇
〇
九
〉
一
八
）
と
強
調
し
て
い
る
。
ド
イ
ツ
の
銀
行
は
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
（「
影
の
銀
行
」）
を
使
い
、
ア
メ
リ
カ
の
資
産
担
保
証
券
市
場
に
投
資
し
て
い
た
。
欧
州
の
金
融
機
関
も
ア
メ
リ
カ
流
の
投
資
銀
行
業
務
に
深
入
り
し
、
危
な
い
橋
を
わ
た
っ
て
い
た
。
ア
メ
リ
カ
主
導
の
金
融
グ
ロ
ー
バ
ル
化
に
す
っ
ぽ
り
呑
み
込
ま
れ
て
い
た
の
で
あ
る
。
こ
の
業
務
で
際
立
っ
て
い
た
の
が
ド
イ
ツ
の
中
堅
銀
行
の
Ｉ
Ｋ
Ｂ
で
あ
り
、
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
（「
影
の
銀
行
」）
を
設
立
し
て
い
た
。
こ
の
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
は
、
表
の
銀
行
の
資
金
供
与
保
証
を
得
な
が
ら
、
住
宅
不
動
産
な
ど
裏
付
け
と
す
る
Ｃ
Ｄ
Ｏ
（
債
務
担
保
証
券
）
を
購
入
し
て
い
た
。
し
か
し
こ
の
証
券
化
市
場
が
米国 ABCP とロンドン銀行間市場金利の格差
（ベーシスポイント）
図10 資産担保証券 CP（ABCP 市場）の発行高と利回りの推移
（出典）BIS, QR, Dec．2007、p．6より抜粋
米国 CP 残高（単位1兆ドル）
①資産担保 CP
②無担保 CP
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
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崩
壊
し
、
同
行
の
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
の
流
動
性
悪
化
が
七
月
三
十
日
に
表
面
化
し
（
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
発
行
・
償
還
が
困
難
）、
二
〇
〇
七
年
八
月
一
日
、
三
五
億
ユ
ー
ロ
の
損
失
を
出
し
て
経
営
困
難
に
陥
る
。
実
際
、
十
月
十
八
日
に
は
同
行
の
別
の
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
機
関
は
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
で
不
履
行
と
な
っ
て
い
る
（
負
債
総
額
は
二
三
〇
億
ド
ル
）（〈
米
倉
二
〇
〇
九
〉
五
一－
五
二
）。
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
の
凍
結
を
回
想
し
て
い
る
の
が
ポ
ー
ル
ソ
ン
前
米
国
財
務
長
官
で
あ
る
。
二
〇
〇
七
年
八
月
九
日
、
大
陸
時
間
で
朝
早
く
、
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
と
い
う
フ
ラ
ン
ス
最
大
の
銀
行
は
不
動
産
担
保
証
券
を
保
有
し
て
い
る
三
つ
の
投
資
銀
行
の
償
還
を
止
め
た
。
理
由
は
「
流
動
性
が
完
全
に
な
く
な
っ
て
い
る
」
た
め
、「
そ
の
質
や
格
付
け
に
関
わ
り
な
く
資
産
を
公
正
」
に
評
価
す
る
こ
と
が
不
可
能
に
な
っ
た
こ
と
に
あ
る
と
記
し
て
い
る
（〈Paulson
〉
六
〇
）。
と
こ
ろ
が
柴
田
は
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
金
融
危
機
と
し
て
銘
記
さ
れ
る
べ
き
Ｂ
Ｎ
Ｐ
パ
リ
バ
事
件
も
、
ま
た
そ
れ
に
先
行
す
る
ド
イ
ツ
の
銀
行
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
償
還
困
難
の
問
題
を
何
も
語
ら
な
い
。
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
の
混
乱
の
時
期
に
関
し
て
不
明
だ
っ
た
の
は
、
こ
の
あ
た
り
の
事
情
も
作
用
し
て
い
る
よ
う
だ
。
い
ず
れ
に
し
ろ
、
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
が
機
能
不
全
に
陥
っ
て
い
る
の
は
柴
田
の
が
誤
認
し
て
い
る
二
〇
〇
七
年
「
秋
」
で
な
く
七－
八
月
の
夏
の
話
で
あ
る
（〈
米
倉
二
〇
一
二
〉
一
二
三－
一
二
四
、〈
古
内
二
〇
〇
九
〉
七
、
一
一
、
一
四－
一
五
、
一
八
）。
と
こ
ろ
で
柴
田
は
何
時
か
ら
健
忘
症
に
陥
っ
た
の
で
あ
ろ
う
。
柴
田
は
、
欧
州
の
銀
行
が
直
面
し
た
流
動
性
不
足
問
題
の
こ
と
を
、
「
金
融
の
グ
ロ
ー
バ
ル
化
に
よ
る
オ
フ
シ
ョ
ア
・
ド
ル
市
場
の
拡
大
と
、『
金
融
の
証
券
化
』
と
い
う
ア
ン
グ
ロ
・
サ
ク
ソ
ン
・
モ
デ
ル
へ
の
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
系
銀
行
の
積
極
的
関
与
と
い
う
事
態
」（〈
柴
田
①
〉
一
一
）
に
絡
め
て
理
解
す
べ
き
で
あ
る
と
主
張
し
て
い
た
。
も
し
、
そ
う
で
あ
る
と
す
れ
ば
、
当
の
米
国
の
投
資
型
の
銀
行
業
務
が
こ
の
欧
州
の
金
融
機
関
へ
ど
の
よ
う
に
浸
透
し
て
い
た
の
か
、
例
示
く
ら
い
し
て
も
よ
い
は
ず
で
あ
る
。
も
ち
ろ
ん
、
そ
れ
は
一
切
、
な
い
。
ド
イ
ツ
の
銀
行
は
そ
の
格
好
の
材
料
で
あ
る
は
ず
な
の
に
。さ
ら
に
、「
金
融
の
グ
ロ
ー
バ
ル
化
に
よ
る
オ
フ
シ
ョ
ア
・
ド
ル
市
場
の
拡
大
」
と
、『
金
融
の
証
券
化
』
と
い
う
ア
ン
グ
ロ
・
サ
ク
佐賀大学経済論集 第46巻第6号
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ソ
ン
・
モ
デ
ル
」
と
い
う
場
合
、
投
資
銀
行
型
金
融
レ
バ
リ
ッ
ジ
の
話
を
す
る
べ
き
で
あ
る
。
特
に
ロ
ン
ド
ン
で
レ
ポ
取
引
の
拡
大
を
実
践
し
主
導
し
て
い
た
米
国
の
投
資
銀
行
の
こ
と
で
あ
る
。
あ
る
意
味
で
必
然
で
あ
る
が
、
柴
田
は
こ
の
点
に
つ
い
て
も
何
も
論
じ
な
い
。
だ
か
ら
世
界
的
ド
ル
流
動
性
不
足
の
原
因
を
「
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
系
銀
行
が
直
面
し
た
『
ド
ル
流
動
性
不
足
』
問
題
」
に
矮
小
化
し
て
し
ま
う
。
肝
心
の
米
国
の
金
融
機
関
が
レ
ポ
取
引
の
急
激
な
縮
小
か
ら
欧
州
で
「
直
面
し
た
『
ド
ル
流
動
性
不
足
』
問
題
」
に
ま
っ
た
く
ふ
れ
る
こ
と
は
で
き
な
い
の
で
あ
る
。
こ
れ
で
一
体
、
ど
う
や
っ
て
、「
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
系
銀
行
の
積
極
的
関
与
と
い
う
事
態
」
を
語
れ
る
の
だ
ろ
う
。
柴
田
も
指
摘
す
る
と
お
り
、
欧
州
の
大
手
の
銀
行
は
米
国
型
の
投
資
銀
行
化
の
傾
向
を
強
め
て
い
た
の
で
あ
る
。
伝
統
的
な
資
本
発
行
引
受
手
数
料
や
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
収
入
で
な
く
、
短
期
資
金
を
取
り
入
れ
長
期
資
産
運
用
に
よ
る
資
産
の
保
有
、
売
却
で
稼
ぐ
。
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
業
務
の
た
め
の
資
産
保
有
や
レ
ポ
・
証
券
貸
借
取
引
の
比
重
が
高
ま
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
の
レ
ポ
取
引
が
持
続
不
能
な
グ
ロ
ー
バ
ル
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
を
膨
張
さ
せ
る
起
動
力
に
な
っ
て
い
た
こ
と
は
〈B
etraut
&
Pounder
〉
に
も
書
か
れ
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
柴
田
は
こ
の
文
献
を
読
ん
で
い
る
は
ず
な
の
で
あ
る
が
。
ず
い
ぶ
ん
と
辛
口
の
批
評
に
な
っ
て
し
ま
っ
た
が
、
批
評
は
フ
ェ
ア
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
れ
ま
で
筆
者
は
、
柴
田
が
二
〇
〇
七
年
の
金
融
危
機
の
発
生
時
期
を
夏
で
な
く
「
秋
」
と
取
り
違
え
て
い
る
と
指
摘
し
て
き
た
。
だ
が
正
確
に
言
え
ば
、
そ
れ
は
不
当
で
あ
る
。
実
は
柴
田
は
二
〇
〇
七
年
の
金
融
危
機
の
発
生
時
期
に
関
し
て
、「
金
融
危
機
が
始
ま
っ
た
〇
七
年
八
月
」
と
正
し
く
書
い
て
い
る
（〈
柴
田
②
九
）。
し
か
も
そ
の
前
の
頁
で
は
、「
〇
七
年
秋
に
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
が
機
能
不
全
に
陥
っ
た
」
と
間
違
っ
て
記
述
さ
れ
て
い
る
（〈
柴
田
②
八
〉。
さ
ら
に
言
え
ば
、
同
じ
〈
柴
田
②
〉
の
十
一
頁
で
は
、「
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
に
お
い
て
『
ド
ル
流
動
性
不
足
』
問
題
は
〇
七
年
七
月
に
早
く
も
始
ま
っ
て
い
た
の
で
あ
る
」
と
い
う
正
し
い
指
摘
も
あ
る
（
引
用
の
傍
点
は
い
ず
れ
も
米
倉
が
付
す
）。
だ
か
ら
柴
田
が
二
〇
〇
七
年
夏
を
秋
と
取
り
違
え
て
い
た
と
い
う
批
判
は
妥
当
し
な
い
。
正
し
く
は
夏
と
秋
の
区
別
が
つ
か
な
い
と
批
判
す
べ
き
こ
と
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
柴
田
の
場
合
、
同
一
論
文
で
二
〇
〇
七
年
の
金
融
危
機
の
発
生
時
期
の
説
明
が
両
生
類
的
に
ラスト・リゾートなき「最後の貸し手」論のドル・ディレンマ（上）
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な
っ
て
い
る
。
実
は
こ
れ
も
柴
田
が
秘
密
裏
に
自
分
の
誤
記
を
修
正
し
よ
う
と
し
、
し
か
し
修
正
し
損
な
っ
た
こ
と
か
ら
派
生
す
る
顛
末
で
あ
る
。
そ
の
手
口
は
次
の
と
お
り
で
あ
る
。〈B
etraut&
Pounder
〉
は
〈
柴
田
①
〉
で
有
力
な
典
拠
と
さ
れ
て
い
た
（
も
ち
ろ
ん
理
解
し
て
い
な
い
）。
そ
れ
が
〈
柴
田
②
〉
で
は
参
照
文
献
か
ら
は
ず
さ
れ
て
い
る
。
二
〇
〇
七
年
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
の
混
乱
な
ど
金
融
危
機
の
発
生
の
時
期
を
「
秋
」
と
し
て
い
る
文
献
は
、
管
見
の
限
り
で
い
え
ば
、〈B
etraut&
Pounder
〉
だ
け
で
あ
り
、
柴
田
は
そ
の
問
題
点
を
把
握
で
き
た
の
だ
ろ
う
。
し
か
し
ド
ル
流
動
性
不
足
問
題
を
論
じ
よ
う
と
し
て
い
る
柴
田
が
、
ド
ル
流
動
性
危
機
の
状
況
を
具
に
叙
述
し
て
い
る
〈B
etraut&
Pounder
〉
を
〈
柴
田
②
〉
で
は
ず
す
こ
と
は
大
き
な
問
題
で
あ
る
。
し
か
し
幸
か
不
幸
か
、
実
は
は
ず
さ
れ
て
い
な
い
。「
〇
七
年
秋
に
こ
の
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｐ
市
場
が
機
能
不
全
に
陥
っ
た
」（〈
柴
田
②
八
〉）
と
い
う
記
述
は
典
拠
（〈B
etraut
&
Pounder
一
五
八
〉）
の
掲
載
な
き
引
き
写
し
だ
か
ら
で
あ
る
。
と
な
る
と
、〈
柴
田
①
〉
ば
か
り
で
な
く
、〈
柴
田
②
〉
の
段
階
で
も
〈B
etraut&
Pounder
〉
の
誤
記
に
気
づ
い
て
い
た
の
か
ど
う
か
不
明
と
な
る
。
い
ず
れ
に
し
ろ
、
柴
田
は
二
〇
〇
七
年
の
夏
と
秋
の
区
別
が
つ
か
な
い
ま
ま
に
終
わ
っ
た
こ
と
に
か
わ
り
な
い
。
〈
次
号
（
中
）
に
続
く
〉
引
用
・
参
照
文
献
一
覧
邦
文
岩
野
茂
道
「
ド
ル
本
位
制
の
構
造
」
岡
本
悳
也
・
楊
枝
嗣
朗
編
著
『
な
ぜ
ド
ル
本
位
制
は
終
わ
ら
な
い
の
か
』
文
眞
堂
、
二
〇
一
一
年
、
第
一
章
所
収
〈
岩
野
〉
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柴
田
德
太
郎
「
世
界
金
融
危
機
と
ド
ル
体
制
の
行
方
」『
比
較
経
済
研
究
』
第
四
八
巻
第
一
号
、
二
〇
一
一
年
一
月
〈
柴
田
①
〉
―
「
ド
ル
流
動
性
危
機
と
基
軸
通
貨
の
交
替
」『
経
済
理
論
』
第
四
九
巻
第
一
号
、
二
〇
一
二
年
四
月
〈
柴
田
②
〉
―
「
書
評
な
ぜ
ド
ル
本
位
制
は
終
わ
ら
な
い
の
か
岡
本
悳
也
・
楊
枝
嗣
朗
編
著
◉
文
眞
堂
、
二
〇
一
一
年
」『
経
済
理
論
』
第
四
九
巻
第
二
号
、
二
〇
一
二
年
七
月
〈
柴
田
③
〉
関
村
正
悟
「
グ
ロ
ー
バ
ル
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
か
ら
グ
ロ
ー
バ
ル
・
シ
ャ
ド
ー
バ
ン
キ
ン
グ
へ
―
バ
ー
ナ
ン
キ
の
（global
savingglut
）
論
の
展
開
を
め
ぐ
っ
て
―
」
岡
本
・
楊
枝
編
、
前
掲
、
第
五
章
所
収
〈
関
村
〉
侘
美
光
彦
、『
国
際
通
貨
体
制
』
東
京
大
学
出
版
会
、
一
九
七
六
年
〈
侘
美
一
九
七
六
〉
―
、『
大
恐
慌
型
不
況
』
講
談
社
、
一
九
九
八
年
〈
侘
美
一
九
九
八
〉
武
田
哲
夫
、「
中
央
銀
行
と
金
融
シ
ス
テ
ム
の
安
定
」『
拓
殖
大
学
論
集
』
第
五
巻
第
三
号
、
二
〇
〇
三
年
〈
武
田
〉
早
川
博
之
、「
理
解
の
進
ま
な
い
基
軸
通
貨
米
ド
ル
が
果
た
し
て
い
る
役
割
」『
国
際
金
融
』
一
二
五
五
号
、
二
〇
一
三
年
十
二
月
〈
早
川
〉
春
田
素
夫
、「
国
際
通
貨
と
国
際
金
融
」、
山
口
重
克
・
小
野
英
祐
・
吉
田
暁
・
佐
々
木
隆
雄
・
春
田
素
夫
著
、『
現
代
の
金
融
シ
ス
テ
ム
：
理
論
と
構
造
』
東
洋
経
済
新
報
社
、
二
〇
〇
一
年
、
第
五
章
所
収
〈
春
田
〉
古
内
博
行
、「
二
〇
〇
七
／
〇
八
年
ド
イ
ツ
金
融
恐
慌
の
発
生
と
新
た
な
不
況
の
到
来
」
千
葉
大
学
『
経
済
研
究
』
第
二
四
巻
第
一
号
、
二
〇
〇
九
年
六
月
〈
古
内
二
〇
〇
九
〉
―
「
欧
州
債
務
危
機
と
ド
イ
ツ
の
試
練
」
千
葉
大
学
『
経
済
研
究
』
第
二
八
巻
第
一
号
、
二
〇
一
三
年
六
月
〈
古
内
二
〇
一
三
〉
米
倉
茂
『
ド
ル
危
機
の
封
印
―
グ
リ
ー
ン
ス
パ
ン
』
イ
プ
シ
ロ
ン
出
版
企
画
、
二
〇
〇
七
年
〈
米
倉
二
〇
〇
七
〉
―
『
新
型
ド
ル
恐
慌
』
彩
流
社
、
二
〇
〇
九
年
〈
米
倉
二
〇
〇
九
〉
―
『
す
ぐ
わ
か
る
ユ
ー
ロ
危
機
の
真
相
』
言
視
舎
、
二
〇
一
二
年
〈
米
倉
二
〇
一
二
〉
―
「
国
際
金
融
危
機
に
お
け
る
『
ド
ル
不
足
』
現
象
の
『
構
造
的
』
な
理
解
不
足
現
象
…
…
新
型
『
ド
ル
不
足
』
現
象
解
題
の
ユ
ー
ロ
パ
ラ
ド
ク
ス
（
上
）、（
中
）、（
下
）」『
佐
賀
大
学
経
済
論
集
』
第
四
五
号
第
五
巻
、
第
四
五
号
第
六
巻
、
第
四
六
巻
第
一
号
、
二
〇
一
三
年
三
月
、
三
月
、
五
月
〈
米
倉
二
〇
一
三
①
②
③
〉
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